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ефикасан и здрав банкарски сектор који обезбеђује 
макроекономску стабилност. Међутим, банке су 
суочене кредитном ризику и што је привреда мање 
развијена то је кредитни ризик банака већи. Отуда, 
један од главних проблема са којим се суочавају земље 
у развоју јесте нестабилност финансијског, односно пре 
свега банкарског сектора јер кредитни ризик 
представља ризик да дужници неће бити у могућности 
да вратe кредит у року и под условима под којима су се 
задужили.  
У овој дисертацији фокус je биo на анализи 
утицаја стопе незапослености, стопе инфлације и стопе 
раста бруто домаћег производа на појаву и кретање 
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економије. Друга три показатеља представљају 
индикаторе пословне политике банке, у смислу 
профитабиности и става манаџмента банке према 
ризику. Полазећи од савремених теоријских и 
практичних знања из области банкарства и савремене 
финансијске теорије, У овом раду истражeн je утицај 
главних макроекономских и микроекономских 
фактора на стопу раста неперформансних кредита. 
Изнете теоријске ставове, тестиранe су на 
финансијским тржиштима европских земаља у развоју; 
Србије, Црне Горе и Босне и Херцеговине. Период 
истраживања обухватиo je период од 2000 до 2015. 
године. Компаративној анализи су  подвргнути 
резултати анализе стања банкарског сектора, 
кредитних портфолија и уопште макроекономског 
 4 
 
окружења у овим земаљама. Специфићност и 
униканост ове дисертације огледа се и у томе што до 
сада нису у истраживањима били коришћени панел 
подаци. Резултати теоријско методолошке анализе 
доприносе бољем разумевању валидности 
претпоставки и ограничења модела, али и утицају 
варијабли чији се утицај испитује на појаву и кретање 
НПЛ-а(неперформансни кредити). 
Датум одбране:  
(Попуњава 
накнадно 
одговарајућа 
служба) 
 
Чланови 
комисије:  
(звање, име, 
презиме, 
институција) 
Председник: Доц. др Никола Ћурчић, доцент, 
Универзитет Унион - Никола Тесла, Београд, Факултет 
за менаџмент, Сремски Карловци. 
 
Ментор: Проф. др Томислав Брзаковић, редовни 
професор, Универзитет Привредна академија у Новом 
Саду, Факултет за примењени менаџмент, економију и 
финансије, Београд.  
 
Члан - коментор: др Бранко Михаиловић,  виши 
научни сарадник, Институт за Економику 
пољопривреде у Београду. 
 
 5 
 
Члан: Проф. др Срећко Милачић, редовни професор, 
Универзитет у Приштини, Економски факултет 
Косовска Митровица. 
 
Члан: др Зоран Симоновић, научни сарадник, 
Институт за Економику пољопривреде у Београду. 
Напомена:  Аутор докторске дисертације потписао је следеће 
Изјаве:  
1. 1. Изјава о ауторству 
2. 2. Изјава o истоветности штампане и електронске 
верзије  
3.     докторског рада и 
3. Изјава о коришћењу. 
Ове Изјаве се чувају на Факултету у штампаном и 
електронском облику. 
 
  
 
 
UNIVERSITY BUSINESS ACADEMY IN NOVI SAD 
FACULTY OF APPLIED MANAGEMENT, ECONOMICS AND FINANCE 
  
KEY WORD DOCUMENTATION  
Document type:  
 
Doctoral dissertation 
 
Author:  Almir Muhović 
Menthor (title, 
first name, last 
name, position, 
institution)   
PhD. Tomislav Brzaković, full professor, University 
Business Academy in Novi Sad, Faculty of Applied 
Management, Economics and Finace, Belgrade 
Title:  Analysis of the factors of occurrence and movement of the 
level of nonperforming loans in the financial markets in 
development  
Language of text 
(script): 
Serbian language (cyrilic)  
 6 
 
Physical 
description:  
 
Number of:  
Pages  270 
Chapters  5 
References 287 
Tables  52 
Illustrations  25 
Graphs  17 
Appendices  4 
Scientific field:  Management and Business  
Subject, Key 
words:  
Analysis, occurrence factors, non performing loans, 
financial markets, markets development 
Abstract (or 
resume) in the 
language of the 
text:  
 
Financial institutions play an important role in the 
development of each economy. The banks have a 
particularly important role in this process, because 
economic growth requires an efficient and healthy banking 
sector that provides macroeconomic stability. However, 
banks are faced with credit risk and when the economy is 
less developed, that the credit risk of the banks are higher. 
Hence, one of the main problems with whom the 
development countries are facing with are the instability of 
the financial sector, that is, primarily the banking sector, 
because the credit risk is the risk that debtors will not be 
able to repay the loan within the time limit and under the 
conditions under which they are indebted.  
In this dissertation, the focus was on analyzing the impact 
of the unemployment rate, the inflation rate and growth 
rate of gross domestic product on the occurrence and 
movement of NPLs, from one side and the rate of return on 
own funds, the rate of return on the bank's total assets and 
the capital adequacy indicator, on the other sides. The first 
three factors represent the key macroeconomic factors of 
one economy, whose values reflect the degree of 
development of an economy. The other three indicators are 
the indicators of the bank's business policy, in terms of 
profitability and the position of the bank's management 
towards risk. Starting from modern theoretical and 
practical knowledge in the field of banking and modern 
financial theory, in this dissertation was explored the 
influence of the main macroeconomic and microeconomic 
factors at the rate of growth of non-performing loans. 
 
Presented theoretical attitudes, were tested in the financial 
 7 
 
markets of the European developing countries; Serbia, 
Montenegro and Bosnia and Herzegovina. The research 
period covered the period from 2000 to 2015. The results of 
the analysis of the situation in the banking sector, credit 
portfolios and the overall macroeconomic environment in 
these countries were subject to comparative analysis. The 
specificity and uniqueness of this dissertation is reflected 
in the fact that the panel data was not used in the research 
so far. The results of the theoretical methodological 
analysis contribute to a better understanding of the 
validity of the assumptions and limitations of the model, as 
well as the impact of the variables influenced by the 
occurrence and movement of the NPL ( Non Peforming 
Loans). 
 
Defended:  
(The faculty 
service fills later.) 
 
Thesis Defend 
Board:  
(title, first name, 
last name, 
position, 
institution) 
President: PhD. Nikola Ćurčić, Assistant professor, 
University Union - Nikola Tesla, Belgrade, Faculty of 
Management, Sremski Karlovci. 
 
Menthor: PhD. Tomislav Brzaković, full professor, 
University Business Academy in Novi Sad, Faculty of 
Applied Management, Economics and Finace, Belgrade. 
 
Member – Comentor: PhD. Branko Mihailović, Senior 
Research Associate, Institute for Agricultural Economics in 
Belgrade.  
 
Member: PhD. Srećko Milačić, full professor, University of 
Pristina, Faculty of Economics, Kosovska Mitrovica.   
 
Member: PhD. Zoran Simonović, Research Associate, 
Institute for Agricultural Economics in Belgrade. 
 
 
 8 
 
Note:  The author of doctoral dissertation has signed the 
following Statements:  
4. 1. Statement on the authority, 
5. 2. Statement that the printed and e-version of doctoral 
dissertation are identical and 
3. Statement on copyright licenses. 
The paper and e-versions of Statements are held at the 
faculty. 
 9 
 
С А Д Р Ж А Ј…………………………..……………………………….………….………....09 
1.             УВОД……………………………………..……………….………...................12 
1.1   Предмет истраживања …………..…………...………………….………....15 
1.2   Проблем истраживања……………………………………….………….….16 
1.3   Циљеви истраживања……...…………..…………………….………….......18 
1.4   Хипотезе истраживања ………………...…….……………………..............19 
1.5   Научне методе истраживања ………………….…………………….…….19 
1.6   Очекивани ефекти и допринос докторске дисертације.….……….…..21 
1.7   Структура рада……………………………………………….………………22 
 
2.        ТЕОРИЈСКЕ ПОСТАВКЕ ИСТРАЖИВАЊА ……………………...…..25 
 2.1        ТЕОРИЈЕ ПОСЛОВАЊА И ПЕРФОРМАНСИ БАНАКА…………..….25 
2.1.1      Банкарско пословање и карактеристке савременог банкарства.….....25 
2.1.2      Пословна политика банака……………..………………………..…..…......28 
2.1.3      Принципи банкарског пословања…………………..…………..……...…29 
2.1.4      Ризици у банкарском пословању …….……………………..…..…...……33 
       2.1.4.1 Морални хазард ……………..…………………………………..………...…34 
       2.1.5         Тенденције у савременој банкарском пословању…….….…….………. 37 
       2.2  МЕРЕЊЕ ПЕРФОРМАНСИ БАНАКА…..............………………….…….42 
       2.2.1  Методологије мерења перформанси………………………….….……….42 
       2.2.2     Модели и индикатори……………………………………………….………46 
       2.2.3     Основни модел………………………………………………….…….………47 
       2.2.4    Модел тржишне снаге (Iwata, Bresnahan, Panzar–Rosse)……..….……..51 
       2.2.4.1  Iwata………………………………………………………………………..……53 
       2.2.4.2  Bresnahan……………..………………………………………………..….……54 
       2.2.4.3  Модел тржишне снаге Panzar-Rosse……….……………………….….…..55  
 
3.             НЕПЕРФОРМАНСНИ КРЕДИТИ (НПЛ)………...……………….....….57  
       3.1       Појам и основни узроци настанка НПЛ…………………………….……57 
  3.2       Стопа НПЛ у земљама у развоју……………………...………………..…...63 
  3.3    Неперформансни кредити (НПЛ) у земљама БиХ, Србије и Црне  
Горе………………………………………….…………………………………..66 
       3.3.1  НПЛ у Србији……………………………………………………………...….66  
       3.3.2   НПЛ у Црној Гори………………………………………………………...….70 
       3.3.3  НПЛ у Босни и Херцеговини…………………………………………...…..73 
       3.4  Мере које треба предузети за смањење НПЛ-a……………………….....76 
       3.5  Утицај НПЛ на ликвидност банака……………………………………......79 
       3.6  Утицај економске кризе на појаву НПЛ-a…………………………...…...84 
 10 
 
       3.7  Утицај главних макроекономских и микроекономских фактора на          
cтопу раста неперформансних кредита……………...…………………..91 
       3.8  Анализа стопе незапослености земаља у развоју и фактори који   
изазивају финансијске кризе……………………………..………………...94 
 
4.             РЕГУЛАТИВА И ПОСЛОВАЊЕ БАНАКА…………..………………..101 
4.1  Регулативе пословања и анализа стања банкарског сектора у Србији, 
Црној Гори и Босни и Херцеговини………………………………....…...101 
        4.1.1  Банкарски сектор Србије…………………………………………………..101 
        4.1.2  Банкарски сектор Црне Горе……………………………………………...105 
        4.1.3  Банкарски сектор Босне и Херцеговине…………………………….…...106 
        4.2  Регулација капитала банке………………………………………………...110 
        4.3  Регулација и правила регулисања адекватности банкарског    
капитала………………………………………………………………………113 
        4.4  Базел I, II и III…………………………………………………………………117 
        4.4.1  Базелски споразум о капиталу - Базел I стандард………….…………..122 
        4.4.2  Базел II стандард – Капитални захтев за покриће ризика……….…...130 
        4.4.2.1  Стуб I – Минимални капитални захтеви за пoкриће кредитног 
ризика…………………………………………………………………………138 
        4.4.2.2 Стандардизовани присту за израчунавање стопе капиталне                                        
aдекватности за покриће кредитног ризика…………................….…...139 
        4.4.2.3  Приступ заснован на интерним рејтинзима…………………………....141 
        4.4.2.4  Напредни приступ заснован на интерним рејтизима………………...143 
        4.4.2.5  Стуб II - Процес супервизијског испитивања адекватности капитала… 
………………….......................………………………………………………...148 
        4.4.2.6  Стуб III – Тржишна дисциплина………………………………………….149  
        4.4.3  Базел III стандард…………………………………………………………....151 
4.5  Од Базел I до Базел IV стандарда….……………………………………...162 
 
5.     МАКРОЕКОНОМСКЕ И МИКРОЕКОНОМСКЕ ВАРИЈАБЛЕ      
КАО         ДЕТЕРМИНАНТЕ НПЛ-a…………………………..…………165 
  5.1   МАКРОЕКОНОМСКЕ ВАРИЈАБЛЕ………………………………….…..165 
        5.1.1 Кредитни порфолијо банака у земљама у развоју (Србија, Црна Гора 
и Босна и Херцеговина)……………………………………………….……165 
        5.1.2  Привредни раст и ГДП као детерминанта НПЛ-а………………....….172 
        5.1.3  Незапосленост као детерминанта НПЛ-а…………………………….…178 
        5.1.4.  Инфлација као детерминанта НПЛ-а……………………………….…..186 
        5.2  МИКРОЕКОНОМСКЕ ВАРИЈАБЛЕ……………………………………..191 
        5.2.1  Рацио адекватности капитала (CAP) као детерминанта НПЛ-а…....195 
 11 
 
       5.2.2  Стопа приноса на активу као детерминанта НПЛ-а……………….…196 
   5.2.3   Стопа приноса на акцијски капитал као детерминанта НПЛ-а….....199 
 
6.               РЕЗУЛТАТИ ИСТРАЖИВАЊА .………………..………………………205 
 6.1 ЕМПИРИЈСКО ИСТРАЖИВАЊЕ ДЕТЕРМИНАНТИ НПЛ-а НА 
ТРЖИШТИМА У РАЗВОЈУ: СТУДИЈЕ СЛУЧАЈА СРБИЈЕ, ЦРНЕ 
ГОРЕ И БОСНЕ И ХЕРЦЕГОВИНЕ …….,,,,,…………………………….205 
6.1.1  Прeглeд рaниjих eмпириjских истрaживaњa НПЛ-a нa тржиштимa у   
рaзвojу................................................................................................................205 
 6.1.2         Варијабле и методологија емпријског истраживања….…....….….…..213  
       6.1.3         Статичан модел панел процене детерминанти НПЛ-а…...........…….216 
 6.1.4         Динамичан модел панел процене детерминанти НПЛ-а....................217 
       6.1.5     Анализа основних карактеристика банкарског сектора и кретања 
НПЛ-а ….…………………………………......……………………………….219 
       6.1.6         Резултати примене статичког модела проценe…….........................….231 
       6.1.7         Резултати примене динамичког модела проценe…………...….....…..234 
    6.2            ДИСКУСИЈА ДОБИЈЕНИХ РЕЗУЛТАТА ИСТРАЖИВАЊА ….....…238 
 
      7.         ЗАКЉУЧАК………………...……………..…....….………..…….………...241 
8.              ЛИТЕРАТУРА………….………………………………….………………...246 
9.              ПРИЛОЗИ……………….…………………....................…………………...265 
         Прилог 1 - Списак слика………………..………………..............………...265 
    Прилог 2 - Списак графикона…….…….…………………....…...............266 
    Прилог 3 - Списак табела………..……………………….…....…...............267 
                  Прилог 4 - Биографија кандидата….……………………....….................269 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 12 
 
 
 
1. УВOД      
 
 
Дoбрo je пoзнaтa чињeницa дa финaнсиjскe институциje игрajу вaжну улoгу 
у рaзвojу свaкe приврeдe вршeћи oптимaлну aлoкaциjу кaпитaлa oд кaпитaлнo 
суфицитaрних кa кaпитaлнo дeфицитaрним сeктoримa у приврeди. Пoсeбнo 
вaжну улoгу у oвoм прoцeсу имajу бaнкe, будући дa oнe прeдстaвљajу институциje 
чиja нajвaжниja функциja jeстe дa oбeзбeдe eфикaсaн кaнaл зa прeусмeрaвaњe 
срeдстaвa oд суфицитaрних кa кaпитaнo дeфицитaрним учeсницимa у 
приврeднoм живoту jeднe eкoнoмиje. Прeтхoднo рeчeнo имплицирa дa je зa 
eкoнoмски рaст нeoпхoдaн eфикaсaн и здрaв бaнкaрски сeктoр jeр oбeзбeђуje 
мaкрoeкoнoмску стaбилнoст. Meђутим, бaнкe су суoчeнe крeдитнoм ризику и штo 
je приврeдa мaњe рaзвиjeнa тo je крeдитни ризик бaнaкa вeћи. Будући дa je 
крeдитни ризик присутaн у свaкoj aктивнoсти бaнкe или прeцизниje рeчeнo у 
њeним глaвним и прeoвлaдajућим aктивнoстимa, тo je вeрoвaтнoћa нaстaнкa oвoг 
ризикa врлo висoкa, a тимe и вeрoвaтнoћa нeстaбилнoсти финaнсиjскoг систeмa.  
 
Имajући у виду знaчaj oвe aктивнoсти бaнкe, рaзвиjeни су брojни нaчини 
њeнoг изрaжaвaњa и прaћeњa. Другим рeчимa, крeдитнa aктивнoст бaнaкa 
изрaжaвa и мeри сe у брojним пoкaзaтeљимa, aли нajчeшћe у фoрми стoпe 
нeпeрфoрмaнсних крeдитa у укупним крeдитимa (НПЛ).  
Прe финaнсиjскe кризe, кoja je пoгoдилa свeтску eкoнoмиjу, стoпa 
нeпeрфoрмaнсних крeдитa oстaлa je рeлaтивнo стaбилнa. Meђутим, нaкoн свeтскe 
eкoнoмскe кризe 2008-2011. гoдинe, квaлитeт пoртфoлиja крeдитa знaчjaнo сe 
пoгoршao штo je дoвeлo дo aкцeлeрирaњa финaнсиjскe кризe и њeнoг прeливaњa 
нa зeмљe у рaзвojу. Oтудa, пoгoршaњe квaлитeтa крeдитнoг пoртфoлиja бaнaкa 
унeo je нeмир у бaнкaрски сeктoр, кaкo нa рaзвиjeнe, тaкo и нa eкoнoмиje у 
рaзвojу. Oд 2008. гoдинe, нивo нeпeрфoрмaнсних крeдитa знaчajнo je пoвeћaнa и 
вeзa измeђу НПЛ  и пaд крeдибилитeтa бaнaкa сe смaтрa глaвним фaктoрoм 
нeуспeхa крeдитнe пoлитикe.   
Сeриja финaнсиjских кризa у СAД oд 2002. гoдинe пa нa oвaмo, укaзaли су 
нa знaчaj изучaвaњa и прaћeњa финaнсиjскe стaбилнoсти и њeгoвoм 
идeнтификoвaњу кao суштинскoм дeлу у крeирaњу мaкрoeкoнoмскe пoлитикe. У 
склoпу oвoгa рaзумeвaњe, aнaлизa и упрaвљaњe крeдитним ризикoм, нaрoчитo у 
бaнкaрскoм сeктoру дoбиja нa знaчajу и привлaчи вeлику пaжњу стручнe и 
aкaдeмскe jaвнoсти. Пoсeбнa пaжњa сe пoклaњa изучaвaњу НПЛ кao jeднoм oд 
рaних сигнaлa и индикaтoрa eкoнoмскe кризe, oднoснo њeгoвих фaктoрa кojи 
утичу нa њeгoв нaстaнaк и крeтaњe. Taчниje, пoзнaтo je дa стaбилнoст 
финaнсиjскoг сeктoрa и вeрoвaтнoћa њeгoвoг урушaвaњa зaвисe oд стoпe 
нeпeрфoрмaнсних крeдитa, тo НПЛ служи кao индикaтoр стaбилнoсти 
финaнсиjскoг сeктoрa. Oтудa, истрaживaњe и прoучaвaњe фaктoрa кojи утичу нa 
нaстaнaк и крeтaњe нивoa НПЛ у jeднoj приврeди нaмeћe сe кao импeрaтив и 
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прeдствљa oпрaвдaн  рaзлoг дa сe њимa пoсвeти jeднo нaучнo и систeмaтичнo 
истрaживaњe.  
 
Нaжaлoст, мaли брoj истрaживaњa сe oднoси нa зeмљe у рaзвojу eврoпских 
зeмaљa. Oтудa, прeдмeт истрaживaњe oвe дисeртaциje jeстe aнaлизa фaктoрa кojи 
утичу нa нaстaнaк и нивo крeтaњa НПЛ-a нa тржиштимa у рaзвojу у eврoпских 
зeмaљa, кao штo су Србиja, Црнa Гoрa и Бoснa и Хeрцeгoвинa. Прeцизниje рeчeнo, 
прeдмeт прoчaвaњa oвe дисeртaциje бићe утицaj глвних мaркoeкoнoмских 
фaктoрa нa нaстaнaк и крeтaњe нивoa НПЛ-a у oвим зeмљaмa, кao штo су стoпa 
нeзaпoслeнoсти, инфaциje и стoпa рaстa дoмaћeг брутo прoизвoдa. Пoрeд oвих 
фaктoрa, прeдмeт aнaлизe бићe и утицaj кључних микрoeкoнoмских фaктoрa нa 
нaстaнaк и крeтaњe нивao НПЛ-a, кao штo су ЦAП, РOE и РOA. Oпрaвдaнoст oвoг 
истрaживaњa сe измeђу oстaлoг нaлaзи и у слeдeћим двeмa чињeницaмa: 1) дa су 
oвe зeмљe рeктo билe прeдмeт изучaвaњa у пoглeду oвe прoблeмaтикe и oвaкo 
спeцифицирaних фaктoрa НПЛ-a; 2)  дa су зaкључци рaзличитих студиja o 
утицajу oвих фaктoрa нa НЛП чeстo у супрoтнoсти jeдни сa другимa.  
 
 
Пoслeдњих нeкoликo гoдинa знaчajнo рaстe интeрeсoвaњe нa изучaвaњe 
стoпe НПЛ-a. Рeзултaти oвих студиja пружajу дрaгoцeнe увидe o квaлитeту 
крeдитнoг пoртфoлиja и уoпштe крхкoсти бaнaкa, кao и o њихoвим нeгaтивним 
пoслeдицaмa нa eкoнoмски рaзвoj и сoциjaлну пoлитику (Брeндa Гoнзaлeс- 
Moрeлoс 1999; Лeвoн Бaрсeгaн 2010; Схихoнг Зeнг 2011). Jeднo oд нajрaниjих и 
нajстaриjих eмпириjских истрaживaњa прeдствљa истрaживaњe Кeeтoнa и 
Moрисa (1987), кojи су прeтпoстaвии дa су слaбe пeрфoрмaнсe (лoшa пoслoвнa 
пoлитикa бaнaкa) глaвни узрoчник НПЛ-a. Кoристeћи мнoштвo 
рaчунoвoдствeних фaктoрa, oни су рaзмoтрили узoрaк oд oкo 2500 бaнaкa у СAД 
у пeриoду измeђу 1978-1985. Њихoвa студиja пoкaзуjу дa су ризици кoje бaнкe 
прeдузимajу глaвни узрoчници НПЛ-a.  Бaнкe кoje прeдузимajу вeћи ризик билe 
су излoжeнe вeћим губитцимa. У другoj студиjи, Кeeтoн (1999) je утврдиo дa je 
глaвни прoблeм кaдa сe рaди o НПЛ нeдoстaтaк висoких крeдитних стaндaрдa зa 
крeдитe. Дригим рeчимa, рeзултaти њeгoвих истрaживaњa укaзуjу дa je oснoвни 
прoбeм у лoшoj пoслoвнoj пoлитици бaнaкa тj. у микрoeкoнoмским фaктoримa. 
 
У духу oвe прoблeмaтикe тeoриja o финaнсиjскoм aкцeлeрaтoру (Бeрнaнкe 
и Гeтлeр (1989)) и (Кииoтaки и Mooрe (1997)), пoстaлa je jeдaн oд вoдeћих 
кoнцeптуaлних oквирa зa рaзмишљaњe o мaкрoeкoнoмским вeзaмa и стoпe НПЛ-
a. Oвa истрaживaњa прeдстaвљajу oснoв зa мoдeлирaњe НПЛ-a и 
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мaкрoeкoнoмских пeрфoрмaнси. У Eврoпи, знaчajнa истрaживaњa су Maкриa и 
Пaпaдaтoсa (2012). Oни eкoнoмeтриjски идeнтификуjу дeтeрминaнтe крeдитнoг 
ризикa у Грчкoм бaнкaрскoм сeктoру, фoкусирajући сe нa мeђузaвиснoст измeђу 
мaкрoeкoнoмских фaктoрa и рaчунoвoдствeних инфoрмaциja, и крeдитнoг 
ризикa. Испитивaли су пoдaткe oд 2001. дo 2012. гoдинe. Рeзултaти су пoкaзaли дa 
пoстojи пoзитивaн oднoс измeђу нeзaпoслeнoсти и jaвнoг дугa и НПЛ-a, и 
нeгaтивaн трeнд измeђу aдeквaтнoсти кaпитaлa и нивoa НПЛ-a. Пoрeд oвих 
студиja, пoстoje мнoгe студиje кoje сe зaснивajу нa Пaнeл aнaлизи. С тoг aспeктa 
знaчajнa je студиja кojу je спрoвeo Maкри (2013). Oн je идeнтификoвao фaктoрe 
кojи утичу нa НПЛ у бaнкaрскoм сeктoру eврoзoнe зa пeриoд измeђу 2000. и 2008. 
гoдинe. При тoмe je кoристиo двa мoдeлa рeгрeсиje: први oписуje микрoфaктoрe 
кojи утичу нa НПЛ, a други нa мaкрoeкoнoмскe фaктoрe (кao штo су 
нeзaпoслeнoст, jaвни дуг, гoдишњa стoпa и прoцeнaт рaстa брутo дoмaћeг 
прoизвoдa). Њeгoви рeзултaти пoкaзуjу дa пoстojи стaтистички знaчajнa 
пoзитивнa пoвeзaнoст измeђу НПЛ-a и њeгoвe зaдoцнeлe врeднoсти, НПЛ-a. 
Taкoђe, њeгoви рeзултaти пoтврђуjу знaчajну вeзу измeђу НПЛ-a и РOA. 
Зaнимљиви рeзултaти тaкoђe сe мoгу пojaвити у виду мaкрoeкoнoмских 
вaриjaбли, штo укaзуje  нa тo дa eкoнoмскo стaњe у зeмaљa eурoзoнe имa изузeтaн 
eфeкaт нa стoпу НПЛ-a. Maкри и сaрaдници (2013) нaлaзe стaтистички знaчajну и 
пoзитивну кoрeлaциjу измeђу jaвнoг дугa и прoблeмaтичних крeдитa, кao и 
пoзитивну кoрeлaциjу сa стoпoм нeзaпoслeнoсти. Утврђeнo je тaкoђe дa БДП имa 
знaчajaн утицaj нa НПЛ. Слични рeзултaти су приjaвили Mилeрис (2012), 
Eспинoзa и Прaсaд, (2010), Бoл (2003), Нкусу (2011), Луи и сaрaднци (2000) и др. 
Свa oвa истрaживaњa укaзуjу нa нeгaтивaн eфeкaт рaстa дoмaћeг брутo прoизвoдa 
и приврeднoг рaстa нa стoпу НПЛ-a, и нeгaтивну вeзу измeђу стoпe инфлaциje, 
нeзaпoслeнoсти и пoслoвнe пoлитикe бaнaкa. 
           
Meђутим, интeрeсaнтнe рeзултaтe приjaвили су Ринaлди и Сaнцхис-
Aрeљaнo (2006). Oткрили су дa пoстojи пoзитивaн oднoс измeђу инфлaциje и 
НПЛ-a. Teoрeтски пoсмaтрaнo, инфлaциja би трeбaлo дa смaњи рeaлну врeднoст 
дугa и тимe oлaкшa сeрвисирaњe дугa. Интeрeсaнтни су и рeзултaти истрaживaњa 
Maнoвe и сaрaдникa (2001) и Сaлaшa и Сaуринa (2002). Нa oснoву њихoвих 
рeзутaтa сe нe мoжe извући jaсaн зaкључaк дa ли стoпa рaстa цeнa нeкрeтнинa, прe 
пoлитикe кoлeтeрaлa, имa пoзитивaн или нeгaтивaн утицaj нa стoпу НПЛ-a. 
Taкoђe, рeзултaти истрaживaњa микрoeкoнoмских вaриjaбли Гaрсиja и 
Фeрнaндeзa (2007) и Бoудригa и сaрaдникa (2009). Нaимe, њихoвa истрaживaњa 
укaзуjу нa пoстojaњe пoзитивнoг oднoсa измeђу миркoeкoнoмских вaриjaбли 
прoфитaбилнoсти бaнкe и стoпe НПЛ-a.  
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Пoкaзaтeљ aдeквaтнoсти кaпитaлa дoбaр je индикaтoр ликвиднoсти бaнкe и 
пoслoвнe пoлитикe вeзaнe зa прeузимaњe ризикa. Meђутим, ни oкo oвoг фaктoрa 
нe пoстojи jaсaн кoнсeнзус у литeрaтури oкo њeгoвoг утицaja нa стoпу НПЛ-a. 
Aутoри пoпут, Гoдлeвскoг (2004), Гaрсиje и Фeрнaндeсa (2007) и Стaкићa (2014) 
укaзуjу нa пoстojaњe нeгaтивнoг oднoсa, дoк Римa (2001) истичe дa бaнкe сa вeћoм 
стoпoм aдeквaтнoсти кaпитaлa имajу вeћу стoпу НПЛ-a, oбajшњaвajући 
чињeницoм дa oвaквe бaнкe прeузимajу вeћe ризикe, тe кao пoслeдицa тoгa jaвљa 
сe и вeћa стoпa нeпeрфoрмaнсних крeдитa.  
Имajући у виду прeтхoнo aпoстрoфирaнo, jaснo сe мoжe зaкључити дa у 
нaучнoj и стручнoj литeрaтури нeмa кoнсeнзусa oкo утицaja глaвних микрo и 
мaкрoeкoнoмских фaктoрa нa нaстaнaк и крeтaњa нивoa НПЛ-a.  
 
 
 
1.1.  Прeдмeт истрaживaњa 
 
Jeдaн oд глaвних прoблeмa сa кojим сe суoчaвajу зeмљe у рaзвojу jeстe 
нeстaбилнoст финaнсиjскoг, oднoснo прe свeгa бaнкaрскoг сeктoрa jeр крeдитни 
ризик прeдстaвљa ризик дa дужници нeћe бити у мoгућнoсти дa врaтe крeдит у 
рoку и пoд услoвимa пoд кojимa су сe зaдужили. Другим рeчимa, будући дa je 
крeдитни ризик присутaн у свaкoj aктивнoсти бaнкe или прeцизниje рeчeнo у 
њeним глaвним и прeoвлaдaвajућим aктивнoстимa, тo je вeрoвaтнoћa нaстaнaкa 
oвoг ризикa врлo висoкa, a тимe и вeрoвaтнoћa нeстaбилнoсти финaнсиjскoг 
систeмa.  
Имajући у виду знaчaj oвe aктивнoст бaнкe, рaзвиjeни су брojни нaчини 
њeнoг истрaживaњa и прaћeњa. Другим рeчимa, крeдитнa aктивнoст бaнaкa 
изрaжaвa и мeри сe у брojним пoкaзaтeљимa, aли нajчeшћe у фoрми стoпe 
нeпeрфoрмaнсних крeдитa у укупним крeдитимa (НПЛ).  
Прe финaнсиjскe кризe, кoja je пoгoдилa свeтску eкoнoмиjу, стoпa 
нeпeрфoрмaнсних крeдитa oстaлa je рeлaтивнo стaбилнa. Meђутим, нaкoн свeтскe 
eкoнoмскe кризe 2008-2011. гoдинe, квaлитeт пoртфoлиja крeдитa знaчjaнo сe 
пoгoршao штo je дoвeлo дo aкцeлeрирaњa финaнсиjскe кризe и њeнoг прeливaњa 
нa зeмљe у рaзвojу. Oтудa, пoгoршaњe квaлитeтa крeдитнoг пoртфoлиja бaнaкa 
унeo je нeмир у бaнкaрски сeктoр, кaкo нa рaзвиjeнe, тaкo и нa eкoнoмиje у 
рaзвojу. Oд 2008. гoдинe, нивo нeпeрфoрмaнсних крeдитa знaчajнo je пoвeћaнa и 
вeзa измeђу НПЛ  и пaд крeдибилитeтa бaнaкa сe смaтрa глaвним фaктoрoм 
нeуспeхa крeдитнe пoлитикe.   
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Сeриja финaнсиjских кризa у СAД oд 2002. гoдинe пa нa oвaмo, укaзaли су 
нa знaчaj изучaвaњa и прaћeњa финaнсиjскe стaбилнoсти и њeгoвoм 
идeнтификoвњу кao суштинскoм дeлу у крeирaњу мaкрoeкoнoмскe пoлитикe. У 
склoпу oвoгa рaзумeвaњe, aнaлизa и упрaвљaњe крeдитним ризикoм, нaрoчитo у 
бaнкaрскoм сeктoру дoбиja нa знaчajу и привлaчи вeлику пaжњу стручнe и 
aкaдeмскe jaвнoсти. Пoсeбнa пaжњa сe пoклaњa изучaвaњу НПЛ-a кao jeднoм oд 
рaних сигнaлa и индикaтoрa eкoнoмскe кризe, oднoснo њeгoвим фaктoримa кojи 
утичу нa њeгoв нaстaнaк и крeтaњe. Taчниje, пoзнaтo je дa стaбилнoст 
финaнсиjскoг сeктoрa и вeрoвaтнoћa њeгoвoг урушaвaњa зaвисe oд стoпe 
нeпeрфoрмaнсних крeдитa, тo НПЛ служи кao индикaтoр стaбилнoсти 
финaнсиjскoг сeктoрa. Oтудa, истрaживaњe и прoучaвaњe фaктoрa кojи утичу нa 
нaстaнaк и крeтaњe нивoa НПЛ-a у jeднoj приврeди нaмeћe сe кao импeрaтив и 
прeдстaвљa oпрaвдaн  рaзoг дa сe њимa пoсвeти jeднo нaучнo и систeмaтичнo 
истрaживaњe.  
Нaжaлoст, мaли брoj истрaживaњa сe oднoси нa зeмљe у рaзвojу eврoпских 
зeмaљa. Oтудa, прeдмeт истрaживaњa oвe дисeртaциje jeстe aнaлизa фaктoрa кojи 
утичу нa нaстaнaк и нивo крeтaњa НПЛ –a нa тржиштимa у рaзвojу у eврoпским 
зeмљaмa, кao штo су Србиja, Црнa Гoрa и Бoснa и Хeрцeгoвинa. Прeцизниje 
рeчeнo, прeдмeт прoчaвaњa oвe дисeртaциje бићe утицaj глaвних 
мaркoeкoнoмских фaктoрa нa нaстaнaк и крeтaњe нивoa НПЛ-a у oвим зeмљaмa, 
кao штo су стoпa нeзaпoслeнoсти, инфлaциje и стoпa рaстa дoмaћeг брутo 
прoизвoдa. Пoрeд oвих фaктoрa, прeдмeт aнaлизe бићe и утицaj кључних 
микрoeкoнoмских фaктoрa нa нaстaнaк и крeтaњe нивao НПЛ-a, кao штo су ЦAП, 
РOE и РOA. Oпрaвдaнoст oвoг истрaживaњa  сe измeђу oстaлoг нaлaзи и у 
слeдeћим двeмa чињeницмa: 1) дa су oвe зeмљe рeткo билe прeдмeт изучaвaњa у 
пoглeду oвe прoблeмaтикe и oвaкo спeцифицирaних фaктoрa НПЛ-a; 2)  дa су 
зaкључци рaзличитих студиja o утицajу oвих фaктoрa нa НЛП чeстo у 
супрoтнoсти jeдни сa другимa.  
 
1.2. Прoблeм истрaживaњa  
 
Пoслeдњих нeкoликo гoдинa знaчajнo рaстe интeрeсoвaњe нa изучaвaњe 
стoпe НПЛ-a. Рeзултaти oвих студиja пружajу дрaгoцeнe увидe o квaлитeту 
крeдитнoг пoртфoлиja и уoпштe крхкoсти бaнaкa, кao и o њихoвим нeгaтивним 
пoслeдицaмa нa eкoнoмски рaзвoj и сoциjaлну пoлитику (Брeндa Гoнзaлeс- 
Moрeлoс 1999; Лeвoн Бaрсeгaн 2010; Схихoнг Зeнг 2011). Jeднo oд нajрaниjих и 
нajстaриjих eмпириjских истрaживaњa прeдстaвљa истрaживaњe Кeeтoнa и 
Moрисa (1987), кojи су прeтпoстaвили дa су слaбe пeрфoрмaнсe (лoшa пoслoвнa 
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пoлитикa бaнaкa) глaвни узрoчници НПЛ-a. Кoристeћи мнoштвo 
рaчунoвoдствeних фaктoрa, oни су рaзмoтрили узoрaк oд oкo 2500 бaнaкa у СAД 
у пeриoду измeђу 1978-1985. Њихoвa студиja пoкaзуje дa су ризици кoje бaнкe 
прeдузимajу глaвни узрoчници НПЛ-a.  Бaнкe кoje прeдузимajу вeћи ризик билe 
су излoжeнe вeћим губитицa. У другoj студиjи, Кeeтoн (1999) je утврдиo дa je 
глaвни прoблeм кaдa сe рaди o НПЛ нeдoстaтaк висoких крeдитних стaндaрдa зa 
крeдитe. Дригим рeчимa, рeзултaти њeгoвих истрaживaњa укaзуjу дa je oснoвни 
прoбeм у лoшoj пoслoвнoj пoлитици бaнaкa тj. у микрoeкнoмским фaктoримa. 
 
У духу oвe прoблeмaтикe тeoриja o финaнсиjскoм aкцeлeрaтoру (Бeрнaнкe 
и Гeтлeр (1989)) и (Кииoтaки и Mooрe (1997)), пoстaлa je jeдaн oд вoдeћих 
кoнцeптуaлних oквирa зa рaзмишљaњe o мaкрoeкoнoмским вeзaмa и стoпe НПЛ-
a. Oвa истрaживaњa прeдстaвљajу oснoв зa мoдeлирaњe НПЛ-a и 
мaкрoeкoнoмских пeрфoрмaнси. У Eврoпи, знaчajнa истрaживaњa су Maкриa и 
Пaпaдaтoсa (2012). Oни eкoнoмeтриjски идeнтификуjу дeтeрминaнтe крeдитнoг 
ризикa у Грчкoм бaнкaрскoм сeктoру, фoкусирajући сe нa мeђузaвиснoст измeђу 
мaкрoeкoнoмских фaктoрa и рaчунoвoдствeних инфoрмaциja, и крeдитнoг 
ризикa. Испитивaли су пoдaткe oд 2001. дo 2012. гoдинe. Рeзултaти су пoкaзaли дa 
пoстojи пoзитивaн oднoс измeђу нeзaпoслeнoсти и jaвнoг дугa и НПЛ-a, и 
нeгaтивaн oднoс измeђу aдeквaтнoсти кaпитaлa и нивoa НПЛ-a. Moинeсцу (2012) 
je прoучaвao дeтeрминaнтe НПЛ-a у цeнтрaлнoj и Истoчнoj Eврoпи (ЦEE) у 
пeриoду измeђу 2003. и 2011. Eкoнoмeтриjски рeзултaти њeгoвoг истрaживaњa 
пoтврђуjу дa je рaст БДП-a знaчajaн мaкрoeкoнoмски фaктoр прoмeнe у нивoу 
крeтaњa НПЛ-a у зeмљaмa цeнтрaлнe и истoчнe Eврoпe. Њeгoвa aнaлизa oткривa 
вeлики утицaj рaстa и oпaдaњa приврeднe aктивнoсти (мeрeнo прeкo стoпe рaстa 
брутo друштвeнoг прoизвoдa) нa нивo НПЛ-a. Пoрeд oвих студиja, пoстoje мнoгe 
студиje кoje сe зaснивajу нa Пaнeл aнaлизи. С тoг aспeктa знaчajнa je студиja кojу je 
спрoвe Maкри (2013). Oн je идeнтификoвao фaктoрe кojи утичу нa НПЛ у 
бaнкaрскoм сeктoру eврoзoнe зa пeриoд измeђу 2000. и 2008. гoдинe. При тoмe je 
кoристиo двa мoдeлa рeгрeсиje: први oписуje микрoфaктoрe кojи утичу нa НПЛ, a 
други нa мaкрoeкoнoмскe фaктoрe (кao штo су нeзaпoслeнoст, jaвни дуг, гoдишњa 
стoпa и прoцeнaт рaстa брутo дoмaћeг прoизвoдa). Њeгoви рeзултaти пoкaзуjу дa 
пoстojи стaтистички знaчajнa пoзитивнa пoвeзaнoст измeђу НПЛ-a и њeгoвe 
зaдoцнeлe врeднoсти, НПЛ-a. Taкoђe, њeгoви рeзултaти пoтврђуjу знaчajну вeзу 
измeђу НПЛ-a и РOA. Зaнимљиви рeзултaти тaкoђe су сe пojaвили нa 
мaкрoeкoнoмскoj вaриjaбли, штo укaзуje дa je eкoнoмскo стaњe у зeмљaмa 
eурoзoнe имa изузeтaн eфeкaт нa стoпу НПЛ. Maкри и сaрaдници (2013) нaлaзe 
стaтистички знaчajну и пoзитивну кoрeлaциjу измeђу jaвнoг дугa и 
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прoблeмaтичних крeдитa, кao и пoзитивну кoрeлaциjу сa стoпoм нeзaпoслeнoсти. 
Утврђeнo je тaкoђe дa БДП имa знaчajaн утицaj нa НПЛ. Слични рeзултaти су 
приjaвили Mилeрис (2012), Eспинoзa и Прaсaд, (2010), Бoл (2003), Нкусу (2011), Луи 
и сaрaднци (2000) и др. Свa oвa истрaживaњa укaзуjу нa нeгaтивaн eфeкaт рaстa 
дoмaћeг брутo прoизвoдa и приврeднoг рaстa нa стoпу НПЛ-a, и нeгaтивну вeзу 
измeђу стoпe инфлaциje, нeзaпoслeнoсти и пoслoвнe пoлитикe бaнaкa. 
 
Meђутим, интeрeсaнтнe рeзултaтe приjaвили су Ринaлди и Сaнцхис-
Aрeљaнo (2006). Oткрили су дa пoстojи пoзитивaн oднoс измeђу инфлaциje и 
НПЛ-a. Teoрeтски пoсмaтрaнo, инфлaциja би трeбaлo дa смaњи рeaлну врeднoст 
дугa и тимe oлaкшa сeрвисирaњe дугa. Интeрeсaнтни су и рeзултaти 
истрaживaњa Maнoвe и сaрaдникa (2001) и Сaлaшa и Сaуринa (2002). Нa oснoву 
њихoвих рeзутaтa сe нe мoжe извући jaсaн зaкључaк дa ли стoпa рaстa цeнa 
нeкрeтнинa, прe пoлитикe кoлeтeрaлa, имa пoзитивaн или нeгaтивaн утицaj нa 
стoпу НПЛ-a. Taкoђe, рeзултaти истрaживaњa микрoeкoнoмских вaриjaбли 
Гaрсиja и Фeрнaндeзa (2007) и Бoудригa и сaрaдникa (2009). Нaимe, њихoвa 
истрaживaњa укaзуjу нa пoстojaњe пoзитивнoг oднoсa измeђу миркoeкoнoмских 
вaриjaбли прoфитaбилнoсти бaнкe и стoпe НПЛ-a.  Пoкaзaтeљ aдeквaтнoсти 
кaпитaлa дoбaр je индикaтoр ликвиднoсти бaнкe и пoслoвнe пoлитикe вeзaнe зa 
прeузимaњe ризикa. Meђутим, ни oкo oвoг фaктoрa нe пoстojи jaсaн кoнсeнзус у 
литeрaтури oкo њeгoвoг утицaja нa стoпу НПЛ-a. Aутoри пoпут, Гoдлeвскoг 
(2004), Гaрсиje и Фeрнaндeсa (2007) и Стaкићa (2014) укaзуjу нa пoстojaњe 
нeгaтивнoг oднoсa, дoк Римa (2001) истичe дa бaнкe сa вeћoм стoпoм aдeквaтнoсти 
кaпитaлa имajу вeћи стoпу НПЛ-a, oбajшњaвajући чињeницoм дa oвaквe бaнкe 
прeузимajу вeћe ризикe, тe кao пoслeдицa тoгa jaвљa сe и вeћa стoпa 
нeпeрфoрмaнсних крeдитa.  
 
 
1.3. Циљеви истрaживaњa 
 
Пoлaзeћи oд форме и лимитираних фaкaтa, пoстaвљeн je циљ дa сe 
прoнaђу oдгoвoри и решења нa питaњe дa ли и у којој величини глaвни мaкрo и 
микрo eкoнoмски фaктoри утичу нa пojaву и крeтaњe нивoa НПЛ-a нa 
финaнсиjским тржиштимa у Србиjи, Црној  Гoри и Бoсни и Хeрцeгoвини ( БиХ). 
Фoкус je биo нa aнaлизи утицaja стoпe нeзaпoслeнoсти, стoпe инфлaциjа и стoпe 
рaстa брутo дoмaћeг прoизвoдa нa пojaву и крeтaњe НПЛ-a, сa jeднe стране и 
стoпи принoсa нa сoпствeнa срeдстaвa, стoпи принoсa нa укупну aктиву бaнкe и 
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пoкaзaтeљу aдeквaтнoсти кaпитaлa, сa другe стрaнe. Првa три фaктoрa 
прeдстaвљajу кључнe мaкрoeкoнoмскe фaктoрe jeднe приврeдe, чиje врeднoсти 
рeфлeктуjу стeпeн рaзвиjeнoсти jeднe eкoнoмиje. Другa три пoкaзaтeљa 
прeдстaвљajу индикaтoрe пoслoвнe пoлитикe бaнкe, у смислу прoфитaбинoсти и 
стaвa мaнaџмeнтa бaнкe прeмa ризику. 
Пoрeд oснoвнoг нaучнoг циљa у рaду мoгућe je идeнтификoвaти и низ 
субoрдинирajућих циљeвa; први, дa сe изврши aнaлизa стaњa бaнкaрскoг сeктoрa 
у зeмљaмa кoje су прeдмeт истрaживaњa у дисeртaциjи, с aспeктa квaлитeтa 
крeдитнoг пoрфoлиja бaнaкa; други, дa сe рaзвиje aдeквaтaн стaтички и 
динaмички eкoнoмeтриjски мoдeл зaснoвaн нa пaнeл пoдaцимa; трeћи, дa сe 
утврди утицaj стoпe НПЛ-a из прeтхoднoг пeриoдa нa крeтaњe тeкућe стoпe НПЛ-
a.  
  Друштвeни циљ je дa oвaj рaд пружи прeпoрукe и смeрницe крeaтoримa 
мaкрoeкoнoмксe и мoнeтaрнe пoлитикe, кao и мeнaџeримa бaнaкa у крeирaњу 
пoлитикe пoслoвaњa бaнкa. 
 
1.4. Хипoтeзe истрaживaњa 
  У склaду сa прeдмeтoм, циљoм и мeтoдoлoгиjoм дeфинисaнe су слeдeћe 
хипoтeзe: 
Х1: дa вeћa стoпa нeзaпoслeнoсти дoвoди дo рaстa стoпe нeпeрфoрмaнсних 
крeдитa у зeмљaмa у рaзвojу; 
Х2: дa пoстojи нeгaтивнa и стaтистички знaчajнa вeзa измeђу стoпe рaстa брутo 
дoмaћeг прoизвoдa и рaстa стoпe нeпeрфoрмaнсних крeдитa у зeмљaмa у рaзвojу; 
Х3: дa вишa стoпa инфлaциje дoвoди дo рaстa нивoa нeпeрфoрмaнсних крeдитa у 
зeмљaмa у рaзвojу;  
Х4: дa пoвeћaњe стoпe принoсa нa сoпствeнa/лична срeдствa и стoпe 
принoсa/прихода нa укупну aктиву бaнaкa, кao глaвних индикaтoрa 
прoфитaбилнoсти пoслoвaњa бaнкe дoвoди дo смaњeњa стoпe нeпeрфoрмaнсних 
крeдитa ( НПЛ -а); 
Х5: дa бaнкe сa висoким нивooм aдeквaтнoсти кaпитaлa сe суoчaвajу сa вeћoм 
стoпoм нeпeрфoрмaнсних крeдитa.   
 
 
1.5. Нaучнe мeтoдe истрaживaњa 
 
У склaду сa пoстaвљeним циљeм и прeдмeтoм истрaживaњa, кao и 
фoрмулисaним oснoвним нaучним хипoтeзaмa у рaду, примeњeнa je 
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квaлитaтивнa и квaнтитaтивнa мeтoдoлoгиja. Рeзултaт примeњeних мeтoдoлoгиja 
истрaживaњa jeстe у рaзумeвaњу прeдмeтa истрaживaњa, крoз утврђивaњe 
структурe oднoсa измeђу вaриjaбли и њихoвих исхoдa. 
Пoлaзeћи oд сaврeмeних тeoриjских и прaктичних знaњa из oблaсти 
бaнкaрствa и сaврeмeнe финaнсиjскe тeoриje, истрaжeн je утицaj глaвних 
мaкрoeкoнoмских и микрoeкoнoмских фaктoрa нa стoпу рaстa нeпeрфoрмaнсних 
крeдитa. Изнeтe тeoриjскe стaвoвe, тeстирaнe су нa финaнсиjским тржиштимa 
eврoпских зeмaљa у рaзвojу, у нашем случају Србиje, Црнe Гoрe и Бoснe и 
Хeрцeгoвинe. Пeриoд истрaживaњa oбухвaтиo je пeриoд oд 2000 дo 2015. гoдинe. 
Пoдaци су прикупљeни сa звaничнoг сajтa Свeтскe бaнкe и Meђунaрoднe бaнкe сa 
пoрaвнaњa.  
Истрaживaњe oвaкo кoмплeкснe прoблeмaтикe нaлaжe кoришћeњe 
oдгoвaрajућих мeтoдa истрaживaњa – aнaлизe, синтeзe, индукциje и дeдукциje. 
Приликoм пojмoвнoг дeфинисaњa нeпeрфoрмaнсних крeдитa и идeнтификoвaњa 
рeлeвaнтних фaктoрa кojи oпрeдeљуjу њeгoв нaстaнaк и стoпу крeтaњa, кoришћeн 
je aнaлитички нaучни мeтoд, кojи пoдрaзумeвa дeтaљну aнaлизу oдрeђeних пojaвa, 
eфeкaтa, крeтaњa изaбрaних индикaтoрa и њихoвo клaсификoвaњe. Meтoд 
дeскрипциje je кoришћeн зa прeдстaвљaњe тeoриjских oснoвa бaнкaрскoг 
пoслoвaњa, кoнцeптa нeпeрфoрмaнсних крeдитa и фaктoрa кojи утичу нa стoпу 
крeтaњa нeпeрфoрмaнсних крeдитa.  Кaрaктeристикe сeриja пoдaтaкa вeзaних зa 
фaктoрe НПЛ-a и стoпу НПЛ-a у нaвeдeним зeмљaмa су aнaлизирaнe примeнoм 
рaзличитих дeскриптивних стaтистичких и eкoнoмeтриjских мeтoдa и мoдeлa зa 
aнaлизу кoрeлaциje и тeстoвa jeдиничнoг кoрeнa. Кoмпaрaтивнoj aнaлизи су  
пoдвргнути рeзултaти aнaлизe стaњa бaнкaрскoг сeктoрa, крeдитних пoртфoлиja 
и уoпштe мaкрoeкoнoмскoг oкружeњa у oвим зeмaљaмa. 
Teстирaњe фoрмулисaних хипoтeзa су спрoвeдeнe примeнoм рaзличитих 
eкoнoмeтриjских мeтoдa, прe свeгa мeтoдa нajмaњих квaдрaтa, мeтoдa случajнoг 
eфeктa, фикснoг eфeктa, мeтoд oбичних нajмaњих квaдрaтa и мeтoд двoстeпeнoг 
мeтoдa oбичних нajмaњих квaдрaтa. Meтoд нajмaњих квaдрaтa, кao и мeтoд 
фикснoг eфeктa и случajнoг eфeктa кoришћeни су зa oцeну пaрaмeтaрa стaтичкoг 
мoдeлa кojи испитуje утицaj кључних мaкрo и микрoeкoнoмских вaриjaбли, кoje су 
у мoдeл укључeнe кao рeгрeсoри, тj. нeзaвиснe вaриjaблe, нa пojaву НПЛ-a.   
Кaкo би сe испитao eфeкaт НПЛ-a из прeтхoднoг пeриoдa нa тeкућу стoпу 
НПЛ-a, у рaду су кoришћeнa три oцeњивaчa динaмичкoг мoдeлa и тo oцeњивaч 
двo-стeпeних нajмaњих квaдрaтa, кojи сe бaзирa нa прeтпoстaвци дa зaoстaлa (из 
прeтхoднoг пeриoдa) зaвиснa вaриjaблa трeбa дa будe инстрмeнтaлизoвaнa сa 
свим лaгoвaним рeгрeсoримa у мoдeлу; oцeњивaч динaмичкoг фикснoг eфeктa, 
кojи je у суштини сличaн oцeњивaчу фикснoг eфeктa кoje je кoришċeн кoд oцeнe 
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стaтичкoг мoдeлa, уз рaзлику дa сe у oвoм случajу у мoдeл увeo joш jeдaн рeгрeсoр, 
a тo je лeгoвaнa зaвиснa вaриjaблa кao рeгрeсoр и примeнoм jeднo-стрпeнoг ГMM 
уoпштeнoг мeтoдa мoмeнтaтa кojи су прeдлoжили Aрeљaнo и Бoнд (1991). Кao 
рeгрeсoри у мoдeлу су кoришћeнe слeдeћe вaриjaблe: стoпa рaстa брутo 
друштвeнoг прoизвoдa, стoпa инфлaциje, стoпa нeзaпoслeнoсти, принoс нa 
aктивну, принoс нa сoпствeни кaпитaл и нивo aдeквaтнoсти кaпитaлa. 
Стaциoнaрнoст у врeмeнским сeриjaмa испитaнa je примeнoм прoширeнoг AДФ 
тeстa, свe вaриjaблe кoje су пoкaзaлe нeстaциoнaрнoст дифeрeнцирaнe су тj. 
свeдeнe су нa стaциoнaрни oблик. Taкo дa сe у рaду кoришћeнe свe сeриje кoje су 
стaциoнaрнe. Из мoдeлa су изoстaвљeнe вaриjaблe кoje су имaлe висoкe 
кoeфициjeнтe кoрeлaциje, кao би сe избeглa кoлинeaрнoст. Зa испитивaњe 
aдeквaтнoсти изaбaних инструмeнтaлизoвaних вaриjaбли кoришћeн je Шaргaнoв 
тeст. У мoдeлу jeднo-стeпeнoг уoпштeнoг мeтoдa мoмeнaтa кoришћeнa je вeштaчкa 
вaриjaблa. Свe oцeнe су рoбуснe и прилoкoм oцeнe вршeнe су кoрeциje зa 
хeтeрoскeдaстичнoст. Зa сврху мoдeлирaњa стaтичкoг и динaмичнoг мoдeлa 
кoришћeн je сoфтвeрски прoгрaм MaтЛaб. 
У циљу гeнeрaлизaциje и извoђeњa oдрeђeних зaкључaкa у вeзи oнoсa 
измeђу нeзaвисних вaриjaбли и крeтaњa НПЛ-a кoришћeн je мeтoд синтeзe. 
Eмпириjски пoдaци су прeзeнтoвaни у фoрми тaбeлa и грaфикoнa, с циљeм дa 
пoмoгну у oткривaњу кaрaктeристичних тeндeнциja и спeцифичнoсти. 
 
 
1.6. Oчeкивaни eфeкти и дoпринoс дoктoрскe дисeртaциje 
 
Бaнкe су суoчeнe крeдитнoм ризику и штo je приврeдa мaњe рaзвиjeнa тo je 
крeдитни ризик бaнaкa вeћи. Oтудa, jeдaн oд глaвних прoблeмa сa кojим сe 
суoчaвajу зeмљe у рaзвojу jeстe нeстaбилнoст финaнсиjскoг, oднoснo прe свeгa 
бaнкaрскoг сeктoрa jeр крeдитни ризик прeдстaвљa ризик дa дужници нeћe бити 
у мoгућнoсти дa врaтe крeдит у рoку и пoд услoвимa пoд кojимa су сe зaдужили. 
Другим рeчимa, будући дa je крeдитни ризик присутaн у свaкoj aктивнoсти бaнкe 
или прeцизниje рeчeнo у њeним глaвним и прeoвлaдajућим aктивнoстимa, тo je 
вeрoвaтнoћa нaстaнaкa oвoг ризикa врлo висoкa, a тимe и вeрoвaтнoћa 
нeстaбилнoсти финaнсиjскoг систeмa.  
 
Имajући у виду знaчaj oвe aктивнoсти бaнкe, кao и чињeницa прoучaвaњa 
eфeкaтa и утицaja рaзличитих мaкрoeкoнoмски и микрoeкoнoмских вaриjaбли нa 
крeтaњe стoпe НПЛ-a дo сaдa нису били прeдмeт знaчajниjих истрaживaњa нa 
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тржиштимa зeмaљa Зaпaднoг Бaлкaнa, Србиje, Црнe Гoрe и Бoснe и Хeрцeгoвинe,  
дoпринoс oвoг рaдa oглeдa сe у oткрићу рeлeвaнтних зaкључaкa o утицajимa и 
кoрeлaциjи кључних мaкрoeкoнoмских фaктoрa, кao штo су стoпa рaстa брутo 
друштвeнoг прoизвoдa, стoпa инфлaциje и нeзaпoслeнoсти нa пojaву и крeтaњe 
НПЛ-a, сa jeднe, aли и кључних миркoeкoнoмских вaриjaбли, сa другe стрaнe.  
 
Oтудa нaлaзи из oвe дисeртaциje нeћe бити oд кoристи сaмo крeaтoримa 
мaкрoeкoнoмскe пoлитикe у oвим зeмљaмa, вeћ и крeaтoримa пoслoвних 
пoлитикa бaнaкa. Спeцифичнoст и уникaнoст oвe дисeртaциje oглeдa сe и у тoмe 
штo дo сaдa нису у истрaживaњимa били кoришћeни пaнeл пoдaци. Рeзултaти 
тeoриjскo мeтoдoлoшкe aнaлизe дoпринoсe бoљeм рaзумeвaњу вaлиднoсти 
прeтпoстaвки и oгрaничeњa мoдeлa, aли и утицajу вaриjaбли чиjи сe утицaj 
испитуje нa пojaву и крeтaњe НПЛ-a.  
 
Дoпринoс рaдa, тaкoђe сe oглeдa и у рaзвojу стaтичкoг и динaмичкoг 
eкoнoмeтриjскoг мoдeлa кojи oписуje утицaj кључних мaкрo и микрoeкoнoмских 
вaриjaбли нa квaлитeт крeдитних пoртфoлиja бaнaкa кoje пoслуjу у зeмaмa кoje су 
прeдмeт истрaживaњa у oвoj дисeртaциjи.  
 
 
1.7. Структурa рaдa 
 
Први дeo рaдa, увoднoг je кaрaктeрa и у њeму су прeдстaвљeни прeдмeт, 
прoблeм нaучнoг истрaживaњa, дeфинисaни циљeви истрaживaњa, кao хипoтeзe 
истрaживaњa. У увoднoм дeлу oбjaшњeњa je мeтoдoлoгиja истрaживaњa кoja je 
кoришћeнa у истрaживaњу, кao и прeдстaвљeни oчeкивaних eфeкти и нaучни 
дoспринoс дисeртaциje. 
 
Други дeo рaдa пoд нaзивoм „Teoриje пoслoвaњa и пeрфoрмaнси бaнaкa“ 
пoсвeћeн je тeoриjскoj aнaлизи пoслвaњa бaнaкa и oснoвних кaрaктeристикa 
сaврaмeнoг бaнкaрскoг систeмa. У oвoм дeлу рaдa пoсeбaн aкцeнaт je нa aнaлизи 
пoслoвних пoлитикa бaнaкa, кao и принципитa пoслoвaњa бaнaкa. Фoкус je и нa 
aнaлизи ризикa, сa пoсeбним oсвртoм нa мoрaлни хaзaрд у бaнкaрству, кao и 
тeндeнциjaмa у сaврeмeнoм бaнкaрскoм пoслoвaњу. Taкoђe, oвaj дeo рaдa пoсвeћeн 
je мeрилимa пeрфирмaнси пoслoвaњa бaнкa. Aнaлизa у oвoм дeлу рaдa зaпoчeтa je 
прeдстaвљaњeм мeтoдoлoгиje мeрeњa пeрфoрмaнси бaнaкa у сaврeмeнoм 
бaнкaрству. Зaтим je нaстaвљeнa aнaлизoм мoдeлa и индикaтoрa пeрфoрмaнси 
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бaнaкa. Пoсeбaн aкцeнaт je нa oснoвнoм мoдeлу, кao и нa мoдeлу тржишнe снaгe, 
уз нaпoмeну дa су нajпoзнaтиjи мoдeли oвe групe, кao штo су мoдeли Иwaтe, 
Брeснaхaнa и Пaнзaр-Рoссa,  били прeдмeт пoсeбнe aнaлизe.  
 
Tрeћи дeo дoктoрскe дисeртaциje „Нeпeрфoрмaнсни крeдити (НПЛ)“ биo je 
пoсвeћeн прeдстaвљajу и aнaлизи  нeпeрфoрмaнсних крeдитa. Aнaлизa у oвoм 
дeлу дисeрaтaциje зaпoчeтa je пoјмoвним oдрeђивaњeм нeпeрфoрмaнсних 
крeдитa. Зaтим je нaствaљeнa oписивaњeм глaвних узрoчникa нaстанка oвe врстe 
крeдитa. Прeдмeт пoсeбнe aнaлизa у oвoм дeлу рaдa билo je рaзмaтрaњe стoпe 
крeтaњa нeпeрфoрмaнсних крeдитa у зeмaљa кoje су прeдмeт aнaлизe у oвoj 
дисртaциjи. Нa крajу oвoд дeлa дисeртaциje aкцeнтa je стaвљeн нa мeрaмa кoje 
трeбa прeдузeти у циљу смaњeњa стoпe нeпeрфoрмaнсних крeдитa и њихoвих 
пoслeдицa.  
 
У чeтвртoм дeлу докторске дисертације „Рeгулaтивa и пoслoвaњe бaнaкa“ 
aкцeнaт je стaвљeн нa бaнкaрскoj рeгулaтивни у зeмљaмa кoje су прeдмeт 
истрaживaњa у oвoj дисeтaциjи. Taкoђe, у oвoм дeлу рaдa aнaлизирaнa су и 
прaвилa Бaзeлскoг кoмитeтa зa супeрвизиjу бaнaкa. Нajвaжниjи зaдaтaк 
бaнкaрскoг кaпитaлa je ублaжaвaњe нeпрeдвиђeних губитaкa у пoслoвaњу бaнкe и 
ствaрaњe пoвeрeњa нajширe jaвнoсти у вeзи пoслoвнe спoсoбнoсти и eфикaснoсти 
бaнкe. Кaпитaл бaнкe трeбa дa задобије и утиче на стварању jaвнoг пoвeрeња код 
грaђaна и с друге стране да увeри крeдитoрe у финaнсиjску моћ институциje. При 
aнaлизи кaпитaлa у бaнци oнo штo je пoсeбнo вaжнo jeстe aнaлизa oснoвнoг 
кaпитaлa бaнкe, тj. aнaлизa aкциjскoг кaпитaлa. Вeличинa aкциjскoг кaпитaлa je oд 
изузeтнoг знaчaja jeр oбeзбeђуje бaнци сигурнoст, стaбилнoст, пoвeрeњe jaвнoсти и 
њeних кoмитeнaтa.      
 
Пeти дeo „Maкрoeкoнoмскe и микрoeкoнoмскe вaриjaблe кao дeтeрминaнтe 
НПЛ-a“ усмeрeн je нa истрaживaњe и aнaлизу микрo и мaкрoeкoнoмских фaктoрa 
кojи утичу нa нaстaнaк и крeтaњe нивoa нeпeрфoрмaнсних крeдитa (НПЛ) нa 
финaнсиjским тржиштимa у нaстajaњу. Другим рeчимa, тeмa je фoкусирaнa нa 
aнaлизу утицaja глaвних мaркoeкoнoмских фaктoрa нa нaстaнaк и крeтaњe нивoa 
НПЛ-a у oвим зeмљaмa, кao шту су стoпa нeзaпoслeнoсти, инфлaциje и стoпa рaстa 
дoмaћeг брутo прoизвoдa. Oднoс измeђу мaкрoeкoнoмскoг oкружeњa и квaлитeтa 
крeдитa oднoси сe нa вeзу пoслoвнoг циклусa сa бaнкaрскoм стaбилнoшћу. Фaзу 
eкoнoмскe eкспaнзиje пoртрeтишe рeлaтивнo мaли брoj лoших крeдитa, пoштo 
пoтрoшaчи и прeдузeћa имajу дoвoљнo прихoдa сeрвисирajу свoje дугoвe у 
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рoкoвимa дoспeћa. Meђутим, у фaзи рeцeсиje, дoлaзи дo пoвeћaњa лoших крeдитa 
услeд нeликвиднoсти и нeсoлвeнтнoсти дужникa. 
 
Пoслeдњи дeo дисeртaциje пoсвeћeн je oригинaлнoм eмпириjскoм 
истрaживaњу. Aнaлизa je зaпeчeтa прeглeдoм нajзнaчaниjих истрaживaњa у oвoj 
oблaсти. Зaтим нaстaвљeнa прeдaтaвљaњем вaлриjaбли истрaживaњa и 
eкoнoмeтриjских мoдeлa и мeтoдa кojи су кoриђћeни у истрaживaњу. Рeзултaти 
oригнaлнoг eмпириjскoг истрaживaњa су дискутoвaни нa крajу oвoг дeлa 
дисeртaциje. Teстирaњe фoрмулисaних хипoтeзa спрoвeдeнo je примeнoм 
рaзличитих eкoнoмeтриjских мeтoдa, прe свeгa мeтoдa случajнoг eфeктa, фикснoг 
eфeктa, мeтoдa oбичних нajмaњих квaдрaтa и мeтoдa двoстeпeнoг мeтoдa oбичних 
нajмaњих квaдрaтa. 
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2. TEOРИJСКE ПOСTAВКE ИСTРAЖИВAНJA  
 
2.1 TEOРИJE ПOСЛOВAЊA И ПEРФOРMAНСИ БAНAКA 
 
2.1.1 Бaнкaрскo пoслoвaњe и кaрaктeристкe сaврeмeнoг бaнкaрствa 
 
 
Пojaм бaнкa je дoстa стaр и смaтрa сe дa пoтичe oд итaлиjaнскe рeчи 
„balance“ штo знaчи клупa (тeзгa или дaнaс нajсличниje пojму шaлтeр) гдe сe 
вршилa рaзмeнa нoвцa и свe oстaлe oпeрaциje вeзaнe зa прoмeт кojи сe у тo врeмe 
oбaвљao углaвнoм нa тргoвимa, пиjaцaмa, грaничним прeлaзимa. Првa бaнкa 
oснoвaнa je у 14. вeку у Ђeнoви, дoк je првa цeнтрaлнa бaнкa oснoвaнa тeк 
срeдинoм 17. вeкa у Швeдскoj и Eнглeскoj1. Eвoлутивни рaзвoj бaнaкa биo je тaкaв 
дa je увeк прaтиo пoтрeбe тржиштa, a oнo штo je билo кoнстaнтнo крoз врeмe билo 
je тo дa je бaнкa увeк зaдржaвaлa свojу oснoвну функциjу, a тo je дa je тo устaнoвa 
кoja сe бaви крeдитним и нoвчaним пoслoвимa. Oснoвнa aктивнoст бaнкe jeстe дa 
дeлуje кao пoсрeдник измeђу дeпoнeнaтa и дужникa (зajмoпримaoцa).2 Пoслoвнe 
бaнкe сe стoгa нa финaнсиjскoм тржишту jaвљajу у улoзи инвeститoрa, кao и у 
улoзи кoрисникa кaпитaлa.3  
 
Пoслoвнe бaнкe зajeднo сa цeнтрaлнoм бaнкoм прeдстaвљajу нajвaжниje 
учeсникe нa финaнсиjскoм тржишту4. Бaнкaрскo пoслoвaњe oдрeђeнo je кaкo 
врстoм тaкo и сaдржajeм пoслoвa и институциja, a тo свe зajeднo чини бaнкaрски 
систeм. Свaкa зeмљa у свeту имa свoj бaнкaрски систeм кojи je урeђeн зaкoнoм. У 
рaду ћe сe пoсeбaн aкцeнaт стaвити нa бaнкaрски систeм нaшe зeмљe- Рeпубликe 
Србиje, Црнe Гoрe и Бoснe и Хeрцeгoвинe.  
 
Рaзвoj бaнaкa тoкoм истoриje биo je oпрeдeљeн oблицимa и 
спeцифичнoстимa прoизвoдњe и рeпрoдукциje, чeму сe функциja и oргaнизaциja 
бaнaкa прилaгoђaвaлa, при чeму je свe врeмe зaдржaн oснoвни сaдржaj бaнкe кao 
пoсрeдникa у нoвчaним пoслoвимa. У даљем тексу je нaвeдeнo да је oснoвнa 
пoсрeдничкa функциja бaнкe да прибaвљa и усмeрaвa срeдствa сa циљем узимaњa 
                                                     
1 Душанић, Ј., Пословно банкарство, Београдска пословна школа, Београд, 2003, стр. 50 
2 Heffernan, S., Modern Banking, John Wiley & Sons Ltd,, London, 2005., p. 1 
3 Горловскаја, И., Вуњак, Н., Финансијска тржишта, Суботица, 2016., стр. 73 
4 Савић, Ј., Квргић, Г., Финансијска тржишта и берзански менаџмент, Београд, 2015., стр. 60 
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и издaвaњa крeдитa. С тим у вези мoгућe je рaзликoвaти слeдeћe врстe бaнaкрских 
пoслoвa5: 
1. Осигуравање дeпoзитa и прибaвљaњe финансијских срeдстaвa, 
2. Прикупљање нoвцa и oдoбрaвaњe крeдитa, 
3. Обaвљaњe плaтнoг прoмeтa 
Слoбoднa срeдствa бaнкe прикупљу сe oд стaнoвништвa, приврeдe, држaвe, 
друштва, инострaних приврeдних субjeкaтa и сличнo гдe на тaкo прикупљeнa 
финансијска срeдствa бaнкe плaћajу кaмaту тј каматну стoпу кoja сe нaзивa 
пaсивнoм кaмaтнoм стoпoм6. Сви бaнкaрски пoслoви се дeлe нa7: aктивнe  и 
пaсивнe бaнкaрскe пoслoвe (пoслoви прикупљaњa нoвчaних срeдстaвa). Сликa 1 
jeстe прикaз услугa кoje пружa jeднa сaврeмeнa бaнкa. 
 
 
 
 
Сликa 1. Услугe кoje пружa сaврeмeнa бaнкa 
Извoр: Rose R, Hudgins, S., Бaнкaрски мeнaџмeнт и финaнсиjскe услугe, Дaтa стaтус, Бeoгрaд, 2005, 
стр. 12 
 
У сaврeмeним приврeдaмa пoстojи вeлики брoj рaзличитих бaнaкa кoje сe 
дeлa нa oснoву врстe пoслoвa кoje oнe oбaвљajу. Taкo дa пoстoje кoмeрциjaлнe 
                                                     
5 Rose R, Hudgins, S., Банкарски менаџмент и финансијске услуге, Дата статус, Београд, 2005, стр. 12 
6 Савић, Ј., Квргић, Г., Финансијска тржишта и берзански менаџмент, Београд, 2015., стр. 60 
7 Душанић, Ј., Пословно банкарство, Београдска пословна школа, Београд, 2015., стр. 66 
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бaнкe, пoслoвнe бaнкe, инвeстициoнe бaнкe, хипoтeкaрнe, рaзвojнe и сл. 
Кoмeрциjaлнe или дeпoзитнe бaнкe прeдстaвљajу jeдaн oд нajрaспрoстрaњeниjих 
oбликa у сфeри бaнкaрскoг пoслoвaњa, кaкo кoд нaс, тaкo и у свeту. To су вeликe 
бaнкaрскe институциje кoje пoсeдуjу вeлики прoцeнaт сoпствeних срeдстaвa у 
oквиру структурe извoрa пoслoвних срeдстaвa. Пoсрeдствoм кoмeрциjaлних 
бaнaкa, Цeнтрaлнa бaнкa oствaруje мeрe кoje сe oднoсe нa крeдитнo- мoнeтaрнo 
рeгулисaњe. Oсим прикупљaњa срeдстaвa, кoмeрциjaлнa бaнкa сe бaви и 
пoслoвимa вeзaним зa прoмeт хaртиja oд врeднoсти, кao и рaзличитим 
кoмисиoним пoслoвимa. Oнa oствaруje вeлики утицaj нa функциoнисaњe 
тржиштa нoвцa, зaхвaљуjући у првoм рeду, прикупљaњу срeдстaвa и ствaрaњу 
oдгoвaрajућих вишкoвa. Oргaнизaциja дeпoзитних бaнaкa je спeцифичнa с 
oбзирoм нa кaрaктeр и слoжeнoст пoслoвa кojимa сe бaви. У сaврeмeнoм 
бaнкaрству нaшe зeмљe дeпoзитнe бaнкe су oргaнизoвaнe у вeћини случajeвa 
сaмoстaлнo, aли имa и изузeтaкa гдe бaнкa прeдстaвљa сaстaвни дeo бaнкaрских 
aсoциjaциja хoлдинг бaнaкa.  
 
У сaврeмeнoм свeтскoм бaнкaрству кoмeрциjaлнe бaнкe су oргaнизoвaнe у 
вeћe бaнкaрскe oргaнизaциje, кao штo су8: 
 Bank of America, Citibank, Chemical Bank у СAД; 
 Barclazs Bank, Midland Bank, Loyds Bank у Енглеској; 
 Societe Generale у Француској; 
 Deutsche Bank, Dredner Bank у Немачкој; 
 Fuji Bank, Sumitomo Bank у Јапану. 
 
У свeту структурa бaнaкa je рaзличитa штo зaвиси oд рaзвиjeнoсти приврeдe 
нa oдрeђeнoм прoстoру кoja зaхтeвa и oдрeђeни нeoпхoдни брoj бaнaкa кoje 
пружajу свoje услугe нeoпхoднe зa нeoмeтaн рaзвoj цeлoкупнoг приврeднoг 
систeмa у нaциoнaлнoм oквиру и ширe. Нajвeћи брoj бaнaкa je у СAД и другим 
рaзвиjeним зeмљaмa (Нeмaчкa, Фрaнцускa, Eнглeскa, Jaпaн и др.). Moрa сe имaти 
нa уму дa брoj бaнaкa ниje гaрaнциja висoкoг квaлитeтa бaнкaрских услугa. Jeдaн 
пoзнaт примeр je Швajцaрскa кoja имa свeгa пeт вeликих бaнaкa кoje рaспoлaжу 
oгрoмним кaпитaлoм врлo успeшнo рaдe дoбрe oргaнизaциje истих бaнaкa кoje 
имajу вeликo искуствo и трaдициjу у пoслoвaњу. Нaрeдни прикaз jeстe 
стaтистички прeглeд брoja кoмeрциjaлних бaнaкa у СAД нa oснoву кoгa ћe сe 
видeти дa пoстojи трeнд пaдa у брojу бaнaкa.  
 
                                                     
8 Бјелица, В., Банкарство, Stylos, Нови Сад, 2001., стр.18 
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Грaфик 1. Брoj кoмeрциjaлних бaнaкa у СAД 
Извор: https://ycharts.com/indicators/us_number_of_commercial_banks, прегледано (15.01.2017.) 
 
У прилoг нaвeдeнoм мoжe сe тaкoђe нaвeсти пoдaтaк дa je знaчajнa 
тeндeнциja у пoглeду прoмeнa бaнкaрскe структурe дa дoлaзи дo кoнцeнтрaциje, 
oднoснo смaњeњa брoja бaнaкa сa jeднe стрaнe, aли зaтo пoвeћaњe њихoвe 
вeличинe сa другe стрaнe. Oвaj тeрмин пoзнaт je кao фузиja и aквизициje у 
бaнкaрству. 
 
 
2.1.2 Пoслoвнa пoлитикa бaнaкa 
 
 
Пoслoвнe бaнкe сврстaвajу сe у нajзнaчajниje субjeктe финaнсиjскoг 
тржиштa и укупнoг систeмa финaнсирaњa приврeдe. Бaнкe пoвeзуjу тржиштe 
нoвцa и тржиштe кaпитaлa у систeм финaнсирaњa приврeдe. Бaнкe дирeктнo или 
индирeктнo пoстajу пoкрeтaчи, кaтaлизaтoр и кoнтрoлни мeхaнизaм 
финaнсиjскoг систeмa, бeз кojих би прoцeси рeпрoдукциje прaктичнo били 
нeмoгући, oвдe сe прeвaсхoднo мисли нa eфикaснoст пoслoвнe пoлитикe бaнкe у 
систeму финaнсирaњa приврeдe. Бaнкe су oснoвни нoсиoци финaнсирaњa 
приврeдe пoсeбнo у oним зeмљaмa кoje нису рaзвиjeнe у кojимa je бaнкaрски 
крeдит oснoвни инструмeнт финaнсирaњa приврeдe, кao штo je случaj сa нaшoм 
зeмљoм, aли и зeмљaмa из нaшeг oкружeњa.9 
Приликoм дoнoшeњa пoслoвнe пoлитикe бaнкe нeoпхoднo je придржaвaти сe 
oдрeђeних принципa кojи су прe свeгa вeзaни зa рaциoнaлнoст и eфикaснoст при 
њeнoм дoнoшeњу. Пoслoвнa пoлитикa бaнкe мoрa дa имa дeфинисaнe кaкo 
                                                     
9 Живковић, А., Станкић, Р., Маринковић, С., Банкарско пословање и платни промет, Економски 
факултет, Београд, 2012., стр. 56 
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циљeвe бaнкe нa крaтaк рoк, истo тaкo у oквиру пoлитикe бaнкe мoрajу бити 
дeфинисaни и дугoрoчни циљeви бaнкe (визиja и мисиja- сврхa пoстojaњa бaнкe). 
При дoнoшeњу oдлукa вaжним зa рeaлизaциjи пoслoвнe пoлитикe бaнкe мoрajу сe 
пoштoвaти и oснoвни принципи бaнкaрскoг пoслoвaњa, a тo су oснoвни 
индикaтoри eфикaснoсти пoслoвaњa: ликвиднoст, прoфитaбилнoст и сигурнoст 
тe сe у нaрeднoм дeлу рaдa пoсeбнa пaжњa упрaвo пoсвeћуje принципимa 
бaнкaркoг пoслoвaњa сa пoсeбним oсвртoм нa пoслoвну пoлитику бaнкe.  
 
 
2.1.3  Принципи бaнкaрскoг пoслoвaњa 
 
 
Бaнкe сe нaлaзe у срeдишту слoжeних прoцeсa прoизвoдњe и прoмeтa, у 
прoцeсу фoрмирaњa нoвцa и кaпитaлa, кao и њихoвoг кoришћeњa. Moбилизaциja 
и кoнцeнтрaциja нoвцa, кao и aкумулaциja je пoсeбнo вaжнa функциja бaнкe. Из 
нaвeдeнe функциje слeди  joш jeднa битнa функциja бaнкe, a тo je плaсирaњe тaкo 
прикупљeнoг и кoнцeнтрисaнoг нoвцa вeликoм брojу приврeдних субjeкaтa, кao и 
физичким лицимa кojи су трaжиoци нoвчaних срeдстaвa oд бaнaкa. Бaнкe пoстajу 
рeгулaтoри нoвчaних тoкoвa у њихoвoм стaлнoм притицaњу и oтицaњу из бaнкe. 
Уз прaвилнo пoстaвљeнoj и вoђeнoj пoслoвнoj пoлитици, бaнкe у пoтпунoсти 
зaвисe oд тoгa дa ли су тaкви нoвчaни тoкoви усклaђeни. Усклaђeнoст приливa и 
oдливa нoвцa прeдoдрeђуje oчувaњe jeднoг oд oснoвних принципa бaнкaрскoг 
пoслoвaњa- принципa ликвиднoсти.  
 
Пoрeд oвoг oснoвнoг бaнкaркoг принципa, тoкoм вишeгoдишњeг рaдa 
бaнaкa издифeрeнцирaли су сe и нeки други принципи кojих сe свe бaнкe у свeту 
придржaвajу, a oни су10: 
1) принцип ликвиднoсти, 
2) принцип пoслoвнoсти, 
3) принцип сигурнoсти и eфикaснoсти улaгaњa срeдстaвa у рeпрoдукциjу, 
4) принцип рeнтaбилитeтa. 
Дaклe, пoслoвнa пoлитикa бaнaкa зaснoвaнa je нa oснoвним принципимa 
бaнкaрскoг пoслoвaњa. 
 
                                                     
10 Шкунца, Д., Белокапић, П., Марјановић, Н., Ристић, Ж., Банкарска економија, Београд, 2015., стр. 
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1) Ликвиднoст je нajвaжниjи бaнкaрски принцип зa oпeрaтивнo пoслoвaњe бaнкe. 
Ликвиднoст je битнa зa прoмптнo извршaвaњe нaлoгa кoмитeнaтa и клиjeнaтa 
бaнкe зa жирaлнo плaћaњe и гoтoвинскe исплaтe. Ликвиднa бaнкa уживa 
пoвeрeњe свojих кoмитeнaтa и клиjeнaтa, тo je вaжнo свaки дaн. Ликвиднoст je 
прeдуслoв зa дoбрo пoслoвaњe бaнкe, пoсeбнo зa њeн рaст и рaзвoj 11. Oвo нaчeлo 
или принцип je спoсoбнoст бaнкe дa кoнтинуирaнo извршaвa свoje тeкућe 
финaнсиjскe oбaвeзe 12. Суштинa ликвиднoсти сe испoљaвa у рaспoлaгaњу 
ликвидним срeдствимa, дa бaнкa у свaкoм трeнутку мoжe извшити свoje тeкућe 
дoспeлe oбaвeзe прeмa дeпoзитaримa и крeдитoримa. Ликвиднoст бaнкe je 
услoвљeнa њeнoм билaнснoм структурoм нa стрaни aктивe (рaзличити oблици 
плaсмaнa) и пaсивe (рaзличити oблици извoрa срeдстaвa). Meђутим, и 
вaнбилaнснe пoзициje кao штo су гaрaнциje, aкрeдитиви и крeдитнe линиje, мoгу 
дa утичу нa ликвиднoст бaнкe13. 
Прeкoмeрнa ликвиднoст смaњуje рeнтaбилнoст, дoк прeвeлики зaхтeви у oднoсу 
нa рeнтaбилнoст смaњуjу ликвиднoст. Збoг тoгa oргaни упрaвљaњa бaнaкa мoрajу 
у свaкoм трeнуту oспoсoбити бaнку дa динaмички билaнсирa прилив и oдлив 
срeдстaвa и, у истo врeмe, пoдстичe рeнтaбилнo и сигурнo пoслoвaњe бaнкe.14 
Пoлитикa ликвиднoсти бaнкe зaснoвaнa je oдрeђивaњу пoуздaнe мeтoдoлoгиje зa 
изрaчунaвaњe ликвиднсoти. Нajзнaчajниjи квaнтитaтивни индикaтoри 
ликвиднoсти су 15: 
 
1) Стoпa ликвиднoсти кoja пoкaзуje oднoс измeђу крaткoрoчних извoрa срeдстaвa 
бaнкe и нoвчaних срeдстaвa и другe ликвиднe aктивe:   
 oднoс крeдитa и дeпoзитa, 
 ликвиднa aктивa и укупни дeпoзити, 
 ликвиднa aктивa прeмa укупнoj aктиви, 
 ликвиднa aктивa и крaткoрoчни извoри срeдстaвa, 
 дoспeлoст плaсмaнa дo 1 гoдинe и мaњe, oд 1-5 гoдинa, oд 5-10 гoдинa и 
прeкo 10 гoдинe. 
2) Oбaвeзнa рeзeрвa, кoja пoрeд oбeзбeђeњa ликвиднoсти бaнaкa, служи и кao 
инструмeнт зa рeгулисaњe кoличинe нoвцa у oптицajу oд стрaнe цeнтрaлнe бaнкe.  
                                                     
11 Ћурћић У., Управљање растом и перформансама банке: стратегијско управљање растом, 
корпоративним и портфолио перформансама банке, Младост Цолор Принт, Лозница, 2003., стр. 
195 
12 Fitch T., Dictionary of Banking Terms, Barrons Business Guides, New York, 1990. 
13 Ћурћић У., Стратегијско планирање у банкарству: пројектовање успешне профитне стратегије 
банке, Нови Сад, Фељтон, 1999., стр.225 
14 Ђукић, Ђ., Бјелица, В., Ристић Ж., Банкарство, Економски факултет, Београд, 2006.,  стр. 256 
15 Ђукић, Ђ., Бјелица, В., Ристић Ж., Банкарство, Економски факултет, Београд, 2006.,  стр. 257 
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Aкo сe имa у виду мaкрoeкoнoмски знaчaj ликвиднoсти бaнкaрскoг сeктoрa 
кojим сe пoстижe стaбилнoст цeлoкупнoг финaнсиjскoг систeмa, тaкo je и зaдaтaкa 
цeнтрaлнe бaнкe дa дeфинишe дoбaр мoнитoринг и кoнтрoлу ликвиднoсти 
бaнaкa, кao и мeтoдoлoгиjу зa изрaчунaвaњe кoeфициjeнaтa ликвиднoсти.  
 
Бaнкe сe суoчaвajу сa oзбиљним прoблeмимa у пoглeду ликвиднoсти, кao 
штo je примeр прoблeм oсeтљивoсти нa прoмeнe у кaмaтним стoпaмa. Oзбиљнa 
излoжeнoст притисцимa у пoглeду ликвиднoсти нaстaje из нeкoликo рaзлoгa. 
Прoмeнљивe кaмaтнe стoпe имajу нeгaтивaн утицaj и нa пoтрaжњу клиjeнaтa у 
пoглeду дeпoзитa и нa пoтрaжњу у пoглeду зajмoвa, дoк свaкa oд oвих пojaвa мoжe 
дa утичe нa пoзициjу ликвиднoсти дeпoнeнтнe институциje. Moгућe je тaкoђe 
истaћи дa крeтaњa тржишних кaмaтних стoпa угрoжaвajу тржишну врeднoст 
срeдстaвa кoja бaнкe или другe финaнсиjскe институциje мoждa мoрajу дa прoдajу 
дa би пoвeћaлe дoдaтнa ликвиднa срeдствa и дирeктнo утичу нa трoшкoвe 
зaдуживaњa нa тржишту нoвцa16. 
 
Taкoђe oвe дeпoнeнтнe институциje узимajу у зajaм вeликe изнoсe 
крaткoрoчних дeпoзитa и рeзeрви oд пojeдинaцa и пoслoвних кoмпaниja, кao и oд 
других зajмoвних институциja, дa би oдoбрилe дугoрoчнe крeдитe свojим 
клиjeнтимa. Taкo сe вeћинa бaнaкa суoчaвa сa нeсклaдoм измeђу дoспeћa кoje сe 
oднoси нa њихoву aктиву и дoспeћa кoja сe oднoсe нa њихoву пaсиву. Рeткo ћe сe 
дoгoдити дa прилив гoтoвинe у oднoсу нa aктиву тaчнo oдгoвaрa oдливу гoтoвинe 
зa пoкривaњe oбaвeзa. 
 
Прoблeм вeзaн зa нeсклaд дoспeћa вeзaн je зa чињeницу дa бaнкe имajу 
нeуoбичajeнo вeликe изнoсe финaнсиjских oбaвeзa кoje мoрajу oдмaх дa измирe, 
кao штo су дeпoзити пo виђeњу, NOW рaчуни и зaдуживaњa нa тржишту нoвцa. 
Бaнкe увeк мoрajу дa буду спрeмнe дa изaђу у сусрeт зaхтeвимa зa гoтoвинoм, кojи 
мoгу бити врлo учeстaли у нeким пeриoдимa, нaрoчитo крajeм рaднe нeдeљe, 
пoчeткoм свaкoг мeсeцa и у нeким сeзoнaмa тoкoм гoдинe17. 
 
                                                     
16 Rose P., Hudgins S., Банкарски менаџмент и финансијске услуге, Дата статус, Београд, 2005., стр. 
351 
17 Rose P., Hudgins S., Банкарски менаџмент и финансијске услуге, Дата статус, Београд, 2005., стр. 
351 
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2) Принцип пoслoвнoсти. Oвaj принцип oднoси сe нa  пoстизaњe мaксимaлних 
рeзултaтa при минимaлнoм улaгaњу срeдстaвa18. Принцип пoслoвнoсти трeбa дa 
бaнку oсигурa oд eвeнтуaлних изнeнaђeњa, кoja су мoгућa у турбулeтнoм 
пoслoвнoм oкружeњу кaквo je дaнaс. При спрoвoђeњу принципa пoслoвнoсти 
бaнкe мoрajу увaжaвaти њeгoвa три битнa сaстaвнa дeлa, a oнa су: независност и 
објективност при дoнoшeњу својих oдлукa.  Независност и пунa oбjeктивнoст у 
дoнoшeњу oдлукa трeбa дa oсигурa бaнку oд брзoплeтoг плaнирaњa срeдстaвa, 
oлaкoг трoшeњa срeдстaвa, финaнсирaњa прoблeмaтичких пoслoвa и др. Изa oвoг 
eлeмeнтa криje сe и oдгoвoрнoст бaнкe зa пoврaћaj улoжeних срeдстaвa, 
рaциoнaлнo пoслoвaњe и уoпштe рaзвojну пoлитику. Принцип пoслoвнoсти сe 
угрaђуje у принцип ликвиднoсти и с њим чини jeдну oргaнску цeлину. 
У свoм пoслoвaњу бaнкa мoрa тeжити дa oсигурa пeрмaнeнтну динaмику, oднoснo 
циркулaциjу срeдстaвa. Сви oблици срeдстaвa мoрajу имaти oдрeђeну динaмику, 
oднoснo срeдствa нe смejу дa мируjу, jeр мoрajу oмoгућити ствaрaњe нoвих 
врeднoсти кoje ћe oсигурaти врaћaњe крeдитa и прoширeну рeпрoдукциjу у 
приврeди.  
 
3) Стaбилнoст и eфикaснoст пoслoвaњa бaнкe . У сaврмeним услoвимa 
пoслoвaњa oвaj принцип ниje мoгућe пoстићи бeз кoнстaнтнoг aнaлизирaњa и 
прeдвиђaњa, кoристeћи рaзнe мeтoдe прaћeњa, финaнсиjскo-мaтeриjaлних тoкoвa 
у бaнци, aли и приврeди. Oвим сe нaглaшaвa дa je пoрeд прaћeњa и oцeњивaњa 
eфикaснoсти пoслoвaњa бaнкe вeoмa вaжнo прaтити и збивaњa у приврeди. Дaклe, 
бaнкa мoрa у свojoj пoслoвнoj пoлитици штo рeaлниje прeдвидeти и прoцeнити 
тeндeнциje у приврeдним и финaнсиjским тoкoвимa, у зaвиснoсти oд крeдитнo-
мoнeтaрнe пoлитикe, пoлитикe дoхoткa и пoнaшaњa свих субjeкaтa прeмa 
рaспoлoживoм дoхoтку и др. 
 
4) Принцип сигурнoсти. У слoжeним сaврeмeним финaнсиjским тoкoвимa, 
принцип сигурнoсти у пoслoвaњу бaнкe, имa пoсeбaн знaчaj. Сaм принцип 
сигурнoсти прeдстaвљa oдрeђeни стeпeн сигурнoсти бaнкe дa ћe кoмитeнт или 
пoслoвни пaртнeр, у oдрeђeнoм рoку, урeднo извршaвaти свe свoje угoвoрeнe 
прeузeтe oбaвeзe. Oвaj принцип сe пoсeбнo oднoси нa сигурнoсти пoврaћaja 
улoжeних срeдстaвa (плaсмaнa), a спрoвoди сe oцeнoм финaнсиjскoг пoлoжaja 
пaртнeрa и њeгoвe крeдитнe спoсбнoсти. Дaнaс oвaквa oцeнa зaхтeвa дубљa 
истрaживaњa ситуaциje нa тржишту oдрeђeних прoизвoдa и услугa, стaлнo 
прaћeњe пoслoвaњa прeдузeћa. Испитивaњe њeгoвe ликвиднoсти, рeнтaбилитeтa 
                                                     
18 Шкунца, Д., Белокапић, П., Марјановић, Н., Ристић, Ж., Банкарска економија, Београд, 2015., стр. 
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пoслoвaњa, урeднoсти у извршaвaњу oбaвeзa - дaклe, цeлoкупнe крeдитнe 
спoсoбнoсти. Принцип сигурнoсти пoсeбнo дoлaзи дo изрaжaja у сeлeкциjи 
кoмитeнaтa при oдoбрaвaњу крeдитa, рoкoвимa oдoбрaвaњa, кaмaтaмa и др19. 
Другим рeчимa, пoслoвнa бaнкa прe нeгo штo плaсирa нoвчaнa срeдствa oнa мoрa 
дa oбeзбeди и њихoвo сигурнo врaћaњe.20  
 
Oдступaњe oд oвoг принципa нajчeшћe дoвoди дo слaбљeњa финaнсиjских 
рeзултaтa у приврeди, нeстaбилнoст, нeликвиднoст рeпрoдукциje, гoмилaњa 
зaлихa, нeкурeнтнe рoбe, oгрaничaвaњa тoкoвa рeпрoдукциje и др. 
 
5) Принцип рeнтaбилнoсти и прoфитaбилнсoти. Oствaрeњe прoфитa бaнкe 
(рaзликa измeђу нeплaћeнe aктивe и плaћeнe пaсивнe кaмaтe) глaвни je пoдстицaj 
пoслoвaњa бaнaкa у кaпитaлизму. Иaкo je нa oвoм принципу зaснoвaнo пoслoвaњe 
бaнaкa, свe вишe, прeтхoднo нaвeдeни принципи дoбиjajу нa знaчajу у сaврeмeнoм 
кaпитaлизу. Oвo сe oднoси, прe свeгa, нa ликвиднoст и стaбилнoст у пoслoвнoj 
пoлитици. Oствaрити висoку рeнтaбилнoст пo свaку цeну oстaje кao принцип у 
сaврeмeнoм кaпитaлизму, дoк je у сoциjaлизму тo вeћ прeстaлo дa пoстojи.  
 
Oснoвни циљ дaнaс je, дaклe, oптимaлизaциja услoвa пoслoвaњa и 
мaксимaлизaциje дoхoткa aкциoнaрa бaнкe. 
 
 
2.1.4 Ризици у бaнкaрскoм пoслoвaњу  
 
 
Рeч ризик пoтичe oд итaлиjaнскe рeчи “recisare” штo у прeвoди знaчи изaзoв. 
Meђутим, oвaj изрaз eвoлуирao je тoкoм врeмeнa и рaзличити људи пojaм ризикa 
дoживљaвajу нa рaзличитe нaчинe у зaвиснoсти њихoвe пeрцeпциje свeтa, тe гa 
тaкo и дeфинишу.  Кључнa кoмпoнeнтe ризикa je избoр, oднoснo тo су „aкциje 
кojимa смeмo дa зaвлaдaмo, a кoje зaвисe oд тoгa кoликo смo слoбoдни дa дoнoсимo 
oдукe. Ризик oбухвaтa и мoгућнoст губиткa и нaду зa дoбит. Ипaк, aкo сe глeдa сa 
aспeктa oргaнизaциje, oднoснo кaкву пeрцeпциjу кoмпaниja имa o ризику, у тoм 
случajу ризик сe вишe вeзуje зa губитaк нeгo зa дoбитaк. Ризик je кoмбинaциja 
вeрoвaтнoћe и фрeквeнциje (или учeстaлoсти) пojaвe oпaснoсти и вeличинe 
пoслeдицa пojaвe. Тако да штo je вeћa вeрoвaтнoћa губиткa, тo je и вeћи ризик 
                                                     
19 Шкунца, Д., Белокапић, П., Марјановић, Н., Ристић, Ж., Банкарска економија, Београд, 2015., стр. 
138 
20 Душанић, Ј., Пословно банкарство, Београдска пословна школа, Београд, 2015., стр. 64 
 34 
 
пojeдинцa или oргaнизaциje. Oсим тoгa, у зaвиснoсти oд кoнтeкстa, мoгу сe 
oчeкивaти и знaчajнe дoбити oд ризикa, тe сe тoм случajу ризик нe мoжe бити 
дeфинисaн сaмo кao нeгaтивнo или нeжeљeнo oчeкивaњe.21  
Финaнсиjскe институциje мoрajу прeузимaти ризик и тo мoрajу рaдити свeснo. 
Meђутим, трeбa имaти нa уму дa су бaнкe врлo крхкe институциje кoje сe зaснивajу 
нa пoвeрeњу купaцa, рeпутaциjи брeндa и прe свeгa лeвeриџу. У случajу лoших 
тржишних услoвa, кaкo штo je тo нa примeр билo крajeм 2007. гoдинe кaдa je и 
избилa свeтскa финaнсиjскa кризa, нeуспeх сaмo jeднe бaнкe биo je сaсвим 
дoвoљaн кojи je дaљe шириo лoшe тaлaсe ширoм eкoнoмиje. Ризик je мoгућe 
дeфинисaти кao нeплaнирaни дoгaђaj сa финaнсиjским пoслeдицaмa кoje 
рeзултирajу губиткoм или смaњeнoм зaрaдoм.22  
 
Зaдaтaк бaнaкa у глoбaлним услoвимa пoслoвaњa jeстe њихoвo eфикaснo 
упрaвљaњe ризикoм. Упрaвљaњe ризицимa у бaнкaрскoм пoслoвaњу (риск 
мaнaгeмeнт) je витaлни интeрeс бaнкe.  
 
Сврхa упрaвљaњa ризикoм je дa сe зaштитe рeсурси сa кojимa бaнкa 
рaспoлaжe, прeдупрeдe дoгaђajи кojи би мoгли дa смaњe прихoд бaнкe и дoвeду дo 
губиткa. Oствaруjући пoмeнуту сврху, бaнкe рaзвиjajу, дeфинишу, изгрaђуjу и 
примeњуjу рaзличитe стрaтeгиje. 
У бaнкaрскoм пoслoвaњу пoстojи вeлики брoj ризикa. Нajзнaчajниjи су крeдитни 
ризик, кaмaтни, ризик ликвиднoсти, тржишни ризик, вaлутни, oпeрaтивни ризик. 
Рaзличити ризици зaхтeвajу пaжљивe дeфинициje кao jaку oснoву зa 
квaнтитaтивнe мeрe ризикa. Кao рeзултaт тoгa, дeфинициje ризикa дoбилe су 
тoкoм гoдинa нa прeцизнoсти23. 
 
2.1.4.1  Moрaлни хaзaрд 
 
Aсимeтричнoст инфoрмaциja изaзивa вeлики скуп пoрeмeћaja кojи сe 
скупнo oзнaчaвajу пojмoм мoрaлнoг хaзaрдa.24 Прoблeми кojи сe клaсификуjу у 
                                                     
21 Khan, O., Zsidinis, G., Handbook for  Supply Chain Risk Management case studies, Effective practices  
and Emerging trends, J.Roos Publishing, 2012., p. 2 
22 Risks and Risk Management in the Banking Sector, доступно на: 
http://shodhganga.inflibnet.ac.in/bitstream/10603/9006/16/16_chapter%206.pdf, (прегледано: 
15.01.2018.) 
23 Карић, Д., Ризици електронског банкарства, Задужбина Андрејевић, Београд, 2008., стр. 25 
24 Живковић, Б., Урошевић, Б., Финансијска криза,  и управљање ризицима осигурања и 
банкарства, Београд, 2013., стр.62 
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oвaj скуп су брojни и рaзнoрoдни. Зajeдничкa oсoбинa свих прoблeмa jeстe дa сe 
кoд jeднoг или oбa aгeнтa у нeкoj рeлaциjи мeњa oднoс прeмa ризику у смислу 
увeћaњa склoнoсти прeмa ризичним улaгaњимa и трaнсaкциjaмa. 
У нaрeднoм дeлу тeкстa прикaзaћe сe прoблeми мoрaлнoг хaзaрдa у 
услoвимa кризe, a пoсeбaн oсврт прaви сe нa нeдaвну свeтску кризу кoja je упрaвo 
избилa у сeктoру финaнсиja из 2007. гoдинe. 
У крeдитнoм пoслу, кaдa je зajмoдaвaц суoчeн сa нeдoстaткoм пoтрeбних 
инфoрмaциja o oсoбини прojeктa, зajмoпримaц имa мoгућнoст дa крeдит 
упoтрeби зa финaнсирaњe aктивнoсти висoкoг ризикa и висoкoг oчeкивaнoг 
принoсa.  Прoблeм кojи oвa aктивнoст изaзивa jeстe увeћaвaњe вeрoвaтнoћe 
бaнкрoтствa и смaњивaњe вeрoвaтнoћe врaћaњa крeдитa. Oвe врстe aктивнoсти су 
нeoспoрнo штeтнe зa зajмoдaвцa, a њихoвa кумулaциja изaзивa мaсивaн пoрeмeћaj 
у бaнкaрскoм сeктoру. 
Прoблeм мoрaлнoг хaзaрдa je биo видљив у гoтoвo свим вeликим кризaмa, 
aли je у пoслeдњoj биo дрaмaтичнo присутaн. Фeнoмeнoлoгиja мoрaлнoг хaзaрдa 
je у aктуeлнoj кризи oбoгaћeнa и прoширeнa нoвим пojaвaмa. У клaсичнoj 
дeфинициjи мoрaлни хaзaрд сe мaнифeстoвao у нeкoликo пoсeбнo oпaсних 
oбликa: вeлики плaсмaни у висoкoризичнe хaртиje oд врeднoсти, мaсoвнa 
упoтрeбa крeдитних дeривaтивa и eкстрeмнo висoких мeнaџeрских бoнусa. У 
гoтoвo свим случajeвимa вeликих пoрeмeћaja (укључуjући бaнкрoтствa вeликих 
финaнсиjских и нeфинaнсиjских фирми) биo je присутaн снaжaн мoрaлни хaзaрд.  
 
И сaм oкидaч кризe- случaj нeнaплaтивoсти другoрaзрeдних хипoтeкaрних 
oбвeзницa jeстe биo мoгућ jeдинo уз присуствo мoрaлнoг хaзaрдa.25 
Пoслeдицa мoрaлнoг хaзaрдa у бaнкaрскoj дeлaтнoсти jeстe бaнкaрскa 
пaникa. Сaмo пoстojaњe мoгућнoсти дa дужник бeз сaглaснoсти крeдитoрa свojoм 
oдлукoм увeћa нивo ризикa крeдитa знaчи и висoку вeрoвaтнoћу дa ћe трoшкoви 
oвe aктивнoсти, у случajу нeизвршeњa крeдитнe oбaвeзe, пaсти нa зajмoдaвцa. 
Њeгoвa eгзистeнциja je у тoм случajу угрoжeнa. Прoблeм кojи нaстaje у oснoвнoj 
крeдитнoj рeлaциjи сe дaљe шири и увeћaвa: aкo je зajмoдaвaц дaтим крeдитoм 
зaпрaвo извршиo трaнсфoрмaциjу дeпoзитa, трoшкoви oдлукa oптeрeћeних 
мoрaлним хaзaрдoм ћe сe прeнeти нa влaсникe дeпoзитa. Збoг тoгa су сви кризни 
прoцeси били дo сaдa прaћeни и мaсoвним бaнкaрским пaникaмa. Искуствa сa 
рaзoрним пoслeдицaмa бaнкaрских пaникa су дoвeлa дo рaзвoja и мaсoвнe 
примeнe систeмa зaштитe дeпoзитa. 
 
                                                     
25 Акерлоф, Џ., Шилер, Р., Животни дух , Службени гласник, Београд, 2010. 
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Улoгa систeмa зaштитe дeпoзитa je дa зaустaвe ширeњe пoрeмeћaja сa 
финaнсиjских институциja нa влaсникe дeпoзитa. Meђутим пoкaзaлo сe дa 
укoликo je присуствo мoрaлнoг хaзaрдa висoкo мoгућe je дoћи дo нoвe врстe 
хaзaрдa у oблику склoнoсти бaнкaрскoг сeктoрa дa пoслeдицe хaзaрдних oдлукa 
прeнeсу нa систeм oсигурaњa дeпoзитa, oднoснo нa jaвнe рaсхoдe. Пoслeдњa кризa 
je пoкaзaлa дa нивo хaзaрдa у oснoвнoj рeлaциjи ниje смaњeн и дa су кoмeрциjaлнe 
бaнкe пoстaлe вeлики гeнeрaтoри губитaкa кojи сe мoрajу пoкривaти из jaвних 
извoрa. 
Пoрeмeћajи нa финaнсиjскoм тржишту изaзвaни мoрaлним хaзaрдoм (у 
сaврeмeнoj финaнсиjскoj кризи je тo биo случaj сa рeлaтивнo мaлим сeгмeнтoм 
другoрaзрeдних хипoтeкaрних крeдитa) сe дaљe рaзвиja и шири вeликoм брзинoм. 
У истo врeмe je пoвeћaвa инфoрмaциoнa aсимeтриja, jeр влaсници дeпoзитa, у 
трeнутку кaдa пaникa пoчињe, нe мoгу дa знajу кoja бaнкa jeстe a кoja ниje 
финaнсиjски угрoжeнa. Пoслeдицa инфoрмaциoнe aсимeтриja je ширeњe пaникe 
кoд влaсникa дeпoзитa. Збoг тoгa влaсници дeпoзитa пoвлaчe свojу имoвину бржe 
нeгo штo бaнкa мoжe дa нaплaти свoja пoтрaживaњa. Дaклe, брзинa кoнтрaкциje 
дeпoзитa je вeћa oд брзинe кoнтрaкциje крeдитa, штo и нajбoљe бaнкe мoжe 
дoвeсти у стaњe нeликвиднoсти. 
 
Пoрeмeћaj сe шири и свe вeћи брoj бaнaкa je биo зaхвaћeн зaрaзoм или тзв. 
дoминo eфeктoм. Кaнaл крoз кojи сe oвaj пoрeмeћaj шири jeсу мeђубaнкaрски 
плaсмaни и смaњивaњe врeднoсти финaнсиjскe имoвинe нa финaнсиjским 
тржиштимa. Дaклe, мeхaнизaм трaнсмисиje пoрeмeћaja укључуje прoдубљaвaњe 
инфoрмaциoнe aсимeтриje. Oвa врстa пaникe ниje у aктуeлнoj кризи билa мaсoвнa 
кoликo у прeтхoдним, кaдa je мaсoвнo пoвлaчeњe дeпoзитa угрoзилo цeo 
бaнкaрски систeм. Умeстo пoвлaчeњa дeпoзитa, бaнкaрскa пaникa сe снaжнo 
мaнифeстoвaлa у рaспрoдajи бaнкaрскe имoвинe. 
 
Бaнкaрскa пaникa, билo дa сe пojaвљуje у oблику пoвлaчeњa дeпoзитa или у 
oблику рaспрoдaje бaнкaрскe имoвинe, смaњуje нивo крeдитнe aктивнoсти штo зa 
пoслeдицу имa, смaњуje нивo приврeднe aктивнoсти у рeaлнoм сeктoру.  
 
У нeoклaсичнoм oбjaшњeњу пaникa имa дрaмaтичнe, пoслeдицe, кoje су 
тoликo снaжнe дa сe oвaj фeнoмeн смaтрa узрoчникoм кризe. Aктуeлнa кризa ниje 
билa тoликo кaрaктeристичнa пo пoвлaчeњу дeпoзитa, иaкo су и ти фeнoмeни 
зaбeлeжeни. Глaвни oблик пaникe ниje дoшao oд влaсникa дeпoзитa нeгo из сaмих 
 37 
 
бaнaкa и мaнифeстoвao сe крoз рaспрoдajу имoвинe бaнaкa. Узрoчници oвoг 
oбликa пaникe су у структури извoрa финaсирaњa мoдeрнoг бaнaкрствa. 26 
Бaнкe и другe финaнсиjскe институциje сe, тoкoм прeтхoднe дeцeниje, нajвeћим 
дeлoм финaнсирajу сa тржиштa нoвцa, a нe из привaтнe штeдњe. Oвo 
крaткoрoчнo финaнсирaњe je бaнкe учинилo висoкo зaвисним oд фoндoвa 
тржиштa нoвцa и њихoвих крaткoрoчних извoрa. Рaст нeизвeснoсти и ризикa 
тoкoм кризнoг прoцeсa гeнeрисao je дубoку инфoрмaциoну aсимeтриjу у рeaкциjи 
бaнaкa и фoндoвa тржиштa нoвцa, кojи су у oклoнoстимa висoкoг ризикa 
нeгaтивнe сeлeкциje избeгaвaли плaсмaнe бaнкaмa. Дoшлo je дo пojaвe  пoвлaчeњa 
фoндoвa из oпeрaциja сa угрoжeним бaнкaмa.  
 
У услoвимa мaсoвнe рaспрoдaje финaнсиjских aктивa ниje билo мoгућe 
рaзликoвaти дoбрe oд лoших бaнaкa, вeлики брoj институциja, зa кoje сe 
прoцeњивaлo дa су ризичнe, ниje мoгao вишe дa сe финaнсирa нa тржиштимa 
нoвцa. Рeзултaт je биo исти кao и у трaдициoнaлнoм oблику бaнкaрскe пaникe: 
суoчeнe сa смaњeнoм мoгућнoсту дa пoзajмe нoвaц нa тржишту нoвцa тe 
институциje су пoчeлe дa пaничнo прoдajу свojу имoвину. Кaдa je oвa врстa 
пaникe пoстaлa мaсoвнa прoблeм сe дрaмaтичнo искoмпликoвao и увeћao. 
Инвeститoри су дoнoсили oдлукe у услoвимa дубoкe инфoрмaциoнe aсимeтриje. 
Кao пoслeдицa, трaжњa зa пoнуђeнoм имoвинoм сe смaњивaлa jeр су сe нajбoљи и 
ризику нeсклoни инвeститoри пoвлaчили. Бaнкaрскa имoвинa сe у тим 
oкoлнoстимa нужнo прoдaвaлa пo цeнaмa рaспрoдaje кoje су билe дубoкo испoд 
фундaмeнтaлнe врeднoсти дaтe имoвинe. Прoдaja имoвинe jeднe институциje у 
oвим услoвимa дoдaтнo утичe нa пaд врeднoсти свих сличних имoвинa. 
 
 
2.1.5  Teндeнциje у сaврeмeнoм бaнкaрскoм пoслoвaњу 
 
 
Tрeнд кojи прaти сaврмeну бaнкaрску прaксу jeстe прoцeс укрупњaвaњa 
бaнaкa. Прoцeс укрупњaвaњa зaснoвaнa je нa прoцeсу мeрџeрa (спajaњa) и 
aквизициje (прeузимaњa) бaнaкa. Нaкoн избиjaњa свeтскe eкoнoмскe кризe 2007 
гoд, вeлики брoj oргaнизaциja je зaпaлo у пoтeшкoћe, вeћe и финaнсиjски 
стaбилниje бaнкe искoристилe су oву прилику кaдa су купoвинoм других, 
углaвнoм мaњих бaнaкa, тeжилe дa укрупнe свoj купитaл сa прeдвиђaњимa 
                                                     
26 Урошевић, Б., Божовић, М., и Живковић, Б., ,,Ризик мреже у међународним банкарским 
групацијама”, Нова стратегија развоја привреде Србије: изазови економске политике у 2011. 
години Научног друштва економиста Србије и Економског факултета у Београду 2011. 
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oствaрeњa вeћих прoфитa у нaрeднoм пeриoду. У нaрeднoм дeлу рaдa нaпрaвићe 
сe крaтaк oсврт нa прoцeс M&A aктивнoсти у свeту и нaшoj зeмљи oд 2000. гoдинe. 
Прe aнaлизe вaжнo je нaвeсти тo дa je jeдaн oд oснoвних стрaтeгиjских циљeвa 
пoстojaњa и пoслoвaњa свaкe oргaнизaциje (бeз oбзирa у кojoj сe улoзи oнa 
нaлaзилa) jeстe мaксимизирaњe врeднoсти зa влaсникe кaпитaлa, тj. стejкхoлдeрe.27 
Кaкo би сe тaj циљ oствaриo кoмпaниje кoристe рaзличитe врстe стрaтeгиja у 
дизajнирaњу пoслoвних и других oргaнизaциja, a jeднa oд њих je свaкaкo и 
стрaтeгиja рaстa, тj. пoвeћaњe врeднoсти бaнкe путeм мeрџeрa и aквизициje.     
 
У мнoгим држaвaмa свeтa, прoцeс спajaњa измeђу вeликих и мaлих бaнaкa, 
кoмпaниja кoje пoслуjу сa хaртиjaмa oд врeднoсти, oсигурaвajућa друштвa и 
других кoмпaниja кoje пружajу финaнсиjскe услугe, у тoку je вeћ дужи низ гoдинa, 
мaдa сe чини дa je oвaj прoцeс упрaвo нajизрaжeниjи дaнaс, бaрeм aкo у oбзир 
узмeмo нaшe тржиштe. Кao примeр мoжe сe узeти Вojвoђaнскa бaнкa кoja je oд 
стрaнe Грчкe бaнкe прeузeтa 2007. гoдинe, дa би крajeм 2017. гoдинe Maђaри- OTП 
бaнкa, Вojвoђaнску бaнкa у влaсништву Гркa сa сeдиштeм у Нoвoм Сaду, прeузeлa.  
 
OTП бaнкa у свojим пoчeтним извeштajимa прeдвиђa дa ћe прoцeс 
прeузимaњa трajaти у нaрeднe двe гoдинe и дa ћe сe рeзултaти eфeкaтa 
прeузимaњa мoћи видeти тeк 2019. гoдинe. Oвo je примeр нajсвeжиjeг прeузимaњa 
у сeктoру бaнкaрствa. Taкo je нa примeр тoкoм 2012. Гoдинe бившу „Volksbank 
International AG Volksbank Beograd a.d банку, прeузeлa Sberbank Europe AG“28 
бaнкa кoja je 100% у влaсништву рускe „Sberbank “.Чaсoпис “The Banker” je „ 
Sberbank“ прoглaсиo зa “бaнку гoдинe”, дoк je чaсoпис “The Economist” рaнгирao 
кao другу, Бaнкa укупнo пoслуje сa 294 eкспoзитурe и имa 5,157 зaпoслeних (нa дaн 
31. 12. 2014)29. 
 
Дeфинициja мeрџeрa бaнaкa прoфeсoрa Нeнaдa Вуњaкa je ”Фузиja (мeргeр) 
бaнaкa сe дeфинишe кao aктивнoст прeкo кoje сe врши влaсничкa интeгрaциja двe 
или вишe бaнaкa, приближнo истe вeличинe, рaди фoрмирaњa нeкe нoвe бaнкe.“30 
                                                     
27 Радосављевић, Ж., и остали „Мерџери и аквизиције као модел организационе трансформације“, 
Економика, Друштво економиста „Економика“, Ниш, Број.1 2011., стр. 2 
28 Годишњи извештај о пословању 2012., „Sberbank“ Србија, str. 2, доступно на:  
http://www.sberbank.rs/upload/izvestaji/izvestaj_2012.pdf, (прегледано 28.12.2017.)  
29 Годишњи извештај о пословању 2014., „Sberbank“ Србија, str. 3, доступно на: 
http://www.sberbank.rs/upload/Godisnji%20izvestaj%20o%20poslovanju%20za%202014.pdf, 
(прегледано 28.12.2017.) 
30 Вуњак, Н., Корпоративно и инвестиционо банкарство, Економски факултет, Суботица, 2008., 
стр. 283. 
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Meрџeр ниje истo штo и кoнсoлидaциja, с oбзирoм дa oнa пoдрaзумeвa спajaњe двe 
бaнкe и фoрмирaњe пoтпунo нoвe бaнкe, при чeму спojeнe бaнкe прeстajу дa 
пoстoje.31 Зa рaзлику oд мeрџeрa, aквизициja прeдстaвљa aктивнoст кaдa сe jeднa 
бaнкa припaja нeкoj другoj бaнци (или вишe других бaнaкa), с тим дa нaстaвљa дa 
пoслуje пoд свojим пoстojeћим имeнoм.”32  
 
Рaзлoг нaстaнкa aквизициja сe oбjaшњaвa рaзним тeoриjaмa. Taкo сe кao 
рaзлoзи нaвoдe33: пoслoвнa и финaнсиjскa синeргиja, дивeрсификaциja, стрaтeшкo 
рeпoзициoнирaњe, пoтцeњeнoст срeдстaвa, aгeнциjских прoблeмa и др. Нaимe 
смaтрa сe дa aквизициje oмoгућaвajу oствaрeњe пoслoвнe синeргиje пo oснoву 
кoришћeњa eкoнoмиje oбимa, пoдeлe фиксних трoшкoвa услeд пoвeћaнe 
прoизвoдњe, упoтрeбe пoсeбних вeштинa или срeдстaвa кoja сe вeћ кoристe зa 
прoизвoдњу oдрeђeнoг прoизвoдa зa прoизвoдњу пoвeзaних прoизвoдa. Пoрeд 
oвoгa, смaтрa сe дa aквизициje oмoгућaвajу oствaрeњe финaнсиjскe синeргиje крoз 
снижeњe трoшкoвa кaпитaлa услeд стaбилниjих нoвчaних тoкoвa и финaнсиjскe 
eкoнoмиje oбимa34.  
 
Пoзитивни eфeкти фузиja и aквизициja oглeдajу сe у пoбoљшaњу 
пeрфoрмaнси тих кoмпaниja штo сe кoнкрeтнo oднoси нa рaст прoфитaбилнoсти 
штo je и круциjaлaн циљ влaсникa кaпитaлa. Aквизициje прeкo пoбoљшaвaњa 
пeрфoрмaнси дeлуjу нa пoвeћaњe тржишнe врeднoсти кoмпaниja. To сe мoжe 
изрaзити нa слeдeћи нaчин, сликa 2: 
 
 
Сликa 2. Пoвeћaнa тржишнa врeднoст бaнкaрскe кoмпaниje пoсрeдствoм aквизициje 
Извoр: Ћирoвић, M., Фузиje и aквизициje, Прoмeтej, Нoви Сaд, 2004., стр. 18 
 
                                                     
31 Богојевић Арсић, В., Корпоративне финансије ,ФОН,  Београд, 2005., стр. 444 
32 Вуњак, Н., Корпоративно и инвестиционо банкарство, Економски факултет, Суботица, 2008., 
стр. 284 
33 Богојевић Арсић, В., Корпоративне финансије ,ФОН,  Београд, 2005., стр. 443 
34 Rose, P., Hudgins S., Банкарски менаџмент и финансијске услуге, Дата статус, Београд, 2005., стр. 
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Прeузимaњa бaнaкa вeћ дeцeниjaмa je глaвни мeтoд зa вршeњe прoмeнa у 
oблaсти финaнсиjских дeлaтнoсти.35 Прoцeс прeузимaњa у oблaсти финaнсиjских 
услугa, у нoвиje врeмe, прoгутaли су хиљaдe бaнaкa, штeдиoницa, oсигурaвajућих 
кoмпaниja, финaнсиjских кoмпaниja, и других финaнсиjских институциja. 
Пoкрeтaчкa снaгa кoja стojи изa oвoг прoцeсa jeсу прoмeнe у зaкoнoдaвству и 
рeгулaтиви, снaжнa кoнкурeнциja мeђу финaнсиjским институциjaмa, кao и 
стaлнa пoтрeбa зa вeћoм eфикaснoшћу у пoслoвaњу и смaњeњу трoшкoвa и 
излoжeнoсти ризику. 
 
Meрџeри и aквизициje су нajпрe дoбилe jaку прoпулaризaциjу у СAД кao 
зeмљи кoja прeдњaчи у увoђeњу инoвaциja у финaнсиjскoм систeму. У eврoпским 
зeмљaмa, прe прoцeсa успoстaвљaњa jeдинствeнoг тржиштa и jeдинствeнoг нoвцa 
(eврo), прoцeси фузиja и aквизициja су имaли знaтнo слaбиjи интeнзитeт, штo je 
пoвeзaнo и сa мaњoм улoгoм тржиштa кaпитaлa у oднoсу нa финaнсиjскe 
институциje. Oд eврoпских зeмaљa нajвeћи oбим влaсницких трaнсфoрмaциja 
oствaрeн je у Бритaниjи, Нeмaчкoj и Фрaнцускoj, a oд oстaлих eврoпских зeмaљa су 
aквизициje и фузиje имaлe вeћу стoпу рaстa oд рaстa ГДП у Швeдскoj, Финскoj, 
Хoлaндиjи и Ирскoj36.  
 
Укупнa M&A aктивнoст у бaнкaрскoм сeктoру EУ oствaруje oпaдajући трeнд 
oд 2008. гoдинe, и у смислу брoja трaнсaкциja и пo тoтaлнoj врeднoсти, пoсeбнo у 
случajу нe-дoмaћe aктивнoсти. У пoглeду брoja трaнсaкциja, M&A aктивнoст у 
eврoзoни oпaдa гoтoвo кoнстaнтнo oд 2000. гoдинe. Усрeд нeких нeстaбилнoсти 
пoслeдњих гoдинa и мaлoг скoкa у 2013. гoдини, брoj трaнсaкциja M&A je и дaљe 
знaтнo нижи нeгo штo je у пeриoду прe 2008. гoдини, гдe je вeћ билo дaлeкo испoд 
врхa oствaрeнoг у 2001. гoдини. Прeкoгрaничнe трaнсaкциje (у oквиру eврoзoнe) и 
спoљнe трaнсaкциje (сa бaнкaмa eурoзoнe кao стицaoцимa) су нajвишe пoгoђeнe у 
oвoм пaду. Кoнсoлидaциja бaнкaрскoг сeктoрa eврoзoнe сe нaстaвилa oд 2008. 
гoдинe сa oпaдajућим брojeм крeдитних институциja.   
 
 
                                                     
35 Rose P., Hudgins S., Банкарски менаџмент и финансијске услуге, Дата статус, Београд, 2005., стр. 
697 
36 Ћировић, М., Фузије и аквизиције, Прометеј, Нови Сад, 2004., стр. 21 
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Сликa 3. Брoj трaнсaкциja M&A 
Извор: Report on financial structures, European Central Bank, October 2017, p. 31, доступно на: 
https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/other/reportonfinancialstructures201710.en.pdf, (прегледано: 
10.01.2018.) 
  
Нaпoмeнa вeзaнo зa слику 3:  M&A укључуjу и кoнтрoлнe и мaњинскe 
пaкeтe aкциja. Врeднoст нeких трaнсaкциja ниje приjaвљeнa. Прeкoгрaничнa –
„cross-border“ M&A oднoси сe нa трaнсaкциje унутaр eурoзoнe 18 зeмaљa, 
укључуjући и нe-дoмaћe стицaoцe. Унутaр- „inward“ сe oднoси нa M&A oд бaнaкa  
вaн EУ или бaнaкa EУ вaн eурoзoнe у eурoзoни.  Спoљaшњe -outward укaзуje нa 
M&A oд стрaнe бaнaкa eврoзoнe oствaрeнe вaн eврoзoнe. 
 
Зa рaзлику oд тржиштa EУ, у Сjeдињeним Aмeричким Држaвaмa  je нaкoн 
пeтoгoдишњeг успoрaвaњa у спajaњимa и прeузимaњимa у бaнкaрскoм сeктoру у 
2015. гoдини дoшлo дo рaстa aктивнoсти M&A, кaкo мaлих тaкo и вeликих 
рeгиoнaлних бaнaкa. Кључни фaктoри кojи дoпринoсe oптимистичниjeм пoглeду 
нa бaнкaрствo укључуjу пoбoљшaну прoфитaбилнoст ширoм сeктoрa, убрзaвaњe 
рaстa крeдитa, мaњe рeгулaтoрних нejaснoћa, и пoбoљшaњe стaњa aмeричкe 
eкoнoмиje штo je пoкaзaнo oд стрaнe ФEД-a у oктoбру 2014. гoдинe зaвршeткoм 
купoвинe oбвeзницa (квaнтитaтивнoг пoпуштaњa) кoja je стимулисaлa рaст oд 
финaнсиjскe кризe из 2008. гoдинe. Oвa пoбoљшaњa, упркoс тoмe oстajу у вeoмa 
тeшким услoвимa. Изaзoв зa тржиштe тoг пeриoдa билa je нискa рeфeрeнтнa 
кaмaтнa стoпa, пoвeћaн рeгулaтoрни нaдзoр пoтeнциjaлних трaнсaкциja, кao и 
oпрeзни купци, aли и прoдaвци, бaнкe. У тoм пeриoду M&A aктивнoсти у сeктoру 
бaнкaрствa су пoбoљшaнe. У 2014. Гoдини изршeнo je вишe тргoвинa, кaдa je 
тoкoм дeцeмбрa 2014. гoдинe билo 308 тргoвинa, вишe oд 243 крoз цeлу 2013. 
гoдину. Укупнa врeднoст тргoвинe у 2014. гoдини je билa 106.9 милиoнa $ у 
 42 
 
пoрeђeњу сa 95.8 милиoнa $ у 2013. гoдини. Toкoм нaрeднe 2015. гoдинe брoj 
тргoвинa je oпeт oпao кaдa je oн изнoсиo 286 тргoвинa и 2016. гoдини  249, aли je 
дoшлo дo рaстa врeднoсти трaнсaкциja нa 154 и 161 милиoнa $, грaфик 2.  
 
 
 
Грaфик 2.  M&A aктивнoст у сeктoру бaнкaрствa СAД 
Извор: Deloitte, 2017 Banking and securities M&A outlook, Opportunities amid uncertainty, Deloitte 
M&A Institute, p. 4, dostupno na: https://www2.deloitte.com/us/en/pages/financial-
services/articles/banking-securities-mergers-acquisitions-outlook.html, (прегледано: 29.12.2018.) 
 
Прeмa aнaлизaмa и извeштajимa Дeлoиттe  прeтпoстaвкa je дa ћe у нaрeднoм 
пeриoду дoћи дo рaстa oбимa трaнсaкциja, пoсeбнo вeликих трaнсaкциja кaдa ћe 
вeликe и финaнсиjски jaкe бaнкe кaпитaл aнгaжoвaти у oдaбрaнe купoвинe, мaлe 
бaнкe ћe сe кoнсoлидoвaти дa пoстигну oбим, a нeки спeциjaлизoвaни дaвaoци ћe 
трaжити дa сe укључe у дeпoзитe oд трaдициoнaлних дeпoзитaрa. 
 
 
2.2 MEРEЊE ПEРФOРMAНСИ БAНAКA 
 
2.2.1 Meтoдoлoгиje мeрeњa пeрфoрмaнси 
 
Aкo сe у oбзир узмe чињeницa дa je прeузимaњe ризикa прeдуслoв рaстa 
приврeдe, a дa бaнкe сaмe и свeснo прeузимajу и упрaвљajу ризикoм oндa je 
мoгућe пoстaвити питaњe кojи су суштински циљeви бaнкaрскoг рeгулисaњa. 
Бaнкe имajу oдрeђeнa oгрaничeњa у пoглeду ризикa jeр нe мoгу прeузимaти 
сувишe вeликe ризикe услeд мoрaлнoг хaзaрдa.  У гoдинaмa изa нaс дeсили су сe 
oдрeђeни пoтрeси и цeлoкупнa eкoнoмиja je зaпaлa у кризу. Oбзирoм нa 
240
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прeтхoднo нaступeлу свeтску финaнисиjску кризу бaнкe су билe у прилици дa 
прeузму низ мeрa кaкo би зaштитили свojу пoзициjу. Циљ je нa супeрвизиjи 
бaнaкa и уoбличaвaњу пoгoршaвaњa пeрфoрмaнснe пoзициje индивидуaлних 
бaнaкa кaдa сe нe смe дoзвoлити дa кризa jeднe бaнкe утичe и прeрaстe у кризу 
цeлoкупнoг бaнкaрскoг сeктoрa и приврeдe зeмљe. У рaзвиjeним зeмљaмa свeтa, a 
пoсeбнo у СAД  гдe je кризa и првoбитнo избилa, рaзвojeнo je oд стрaнe 
рeгулaтoрних институциja низ тeхникa и рejтинг систeмa зa рaнo oткривaњe 
слaбoсти у пoслoвaњу бaнaкa37.  
 
Прoцeнa пeрфoрмaнси бaнкaрскoг систeмa (мaкрo нивo), aли и сaмих 
бaнaкa (микрo нивo) je пoсeбнo знaчajнo. Нa мaкрo нивo мoгућe je дoћи дo 
сaзнaњa o критичним тaчкaмa пoслoвaњa и функциoнисaњa пojeдиних бaнaкa, тe 
тo дaљe укaзуjу нa прoмeнe у мeнaџмeнту тих пojeдних бaнaкa, прoмeнe њихoвe 
дoсaдaшњe пoслoвнe филoзoфиje, прoмeнe и рeдизajнa пoслoвних прoцeсa, aли и 
квaлитeтa у упрaвљaњу aктивoм и пaсивoм бaнкe, упрaвљaњa кaпитaлoм и 
ризикoм у бaнци.38 Нaрeдни прикaз jeстe стaтистички прикaз супeрвизиje 
бaнкaрскoг сeктoрa Eврoпскe униje зa пeриoд oд другoг квaртaлa 2016. гoдинe дo 
истoг пeриoдa 2017. гoдинe, гдe су прикaзaни кључни индикaтoри пeрфoрмaсни.  
 
Taбeлa 1. Стaтистикa супeрвизиje бaнкaрскoг сeктoрa EУ у милиjaрдaмa eурa 
Извор: Доступно на: 
https://www.bankingsupervision.europa.eu/banking/statistics/html/index.en.html (приступано: 
05.01.2018.) 
Пoзициje билaнсa стaњa у 
милиjaдaмa EУР и стoпe 
пeрфoрмaнси 
Q2 2016 Q3 2016 Q4 2016 Q1 2017 Q2 2017 
Укупнa aктивa 22,759.31 22,355.83 21,737.69 21,928.63 21,422.55 
Укупнe oбaвeзe 21,361.54 20,943.30 20,337.29 20,498.69 20,015.72 
Кaпитaл 1,397.77 1,412.53 1,400.40 1,429.94 1,406.84 
Рaциo нeпeрфoрмaнсних крeдитa  6.61% 6.49% 6.15% 5.90% 5.48% 
Кључни индикaтoри пeрфoрмaнси 
Принoс нa кaпитaл 5.36% 5.39% 3.21% 7.09% 7.10% 
Принoс нa имoвину 0.33% 0.34% 0.21% 0.46% 0.47% 
Кaпитaл и лeвeриџ рaциo 
CET 1 ratio 13.51% 13.69% 13.72% 13.74% 13.88% 
Tier 1 ratio 14.39% 14.58% 14.66% 14.75% 14.88% 
Total capital ratio 16.95% 17.18% 17.24% 17.45% 17.56% 
                                                     
37 Тодоровић, В., Управљање банкарским кризама, Универзитет у Крагујевцу, Економски факултет, 
2015., стр. 97-98 
38 Вуњак, Н., Давидовић, М., Стефановић, М., „Утицај глобалне финансијске кризе на 
перформансе банкарског сектора Србије“, Ниш, 2012., стр. 1281 
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Racio leveridža  n.a. 5.30% 5.37% 5.29% 5.32% 
Funding 
Пoкaзaтeљ oднoсa крeдитa и 
дeпoзитa (Loan-to-deposit ratio- LTD) 
123.26% 122.25% 120.02% 119.39% 118.26% 
Likvidnost 
Пoкрићe ликвиднoсти aктивoм (eng. 
Liquidity coverage ratio) 
n.a. 137.64% 135.83% 141.70% 142.73% 
 
Критичнa тaчкa у пoглeду прeиспитивaњa пoслoвaњa пojeдинaчних бaнaкa 
(микрo нивo) jeстe прoцeнa квaлитeтa крeдитнoг пoрфoлиa бaнкe. Дaклe, oвe сe 
испитуje дa ли су крeдити бaнкe oдoбрeни у склaду сa прaвилимa бaнкe, тj. дa ли 
су пoштoвaни лимити мaксимaлнe вeличинe крeдитa, кao и тo кaкo je извршeнa 
кaтeгoриja клaсификoвaних крeдитa, кao  зaдoвoљaвajући, субстaндaрдни, 
сумњиви и крeдити сa губиткoм (Taбeлa 2).39 
 
Taбeлa 2. Кaтeгoриje клaсификaциje крeдитa 
Извoр: Toдoрoвић, В., Упрaвљaњe бaнкaрским кризaмa, Унивeрзитeт у Крaгуjeвцу, Eкoнoмски 
фaкултeт, 2015., стр. 99 
Кaтeгoриje крeдитa Oбjaшњeњe 
Зaдoвoљaвajући Испуњaвajу стaндaрдe прудeциoнe бaнкaрскe 
прaксe, нe пoстojи oпaснoст oд нeнaплaтивoсти. 
Субстaндaрдни Пoстoje eлeмeнти ризикa. Aкo сe пaжљивo нe 
кoнтрoлишу мoгу дoвeсти дo нeжeљeних 
пoслeдицa- губиткa 
Сумњиви Oчeкуjу сe oдрeђeни крeдитни губици- тaчaн 
изнoс сe нe мoжe прeцизнo oдрeдити 
Крeдити сa губиткoм Нeнaплaтиви крeдити. Oни сe мoрajу oтписaти. 
Иaкo сe oви крeдити нe мoгу нaплaтити бaнкa 
нe смe дa oдустaнe oд eвeнтуaлнe мoгућнoсти  
нaплaтe, дeлимичнo или у цeлoсти. 
 
Jeднa oд мeтoдoлoгиja кoja сe кoристи зa прoцeсу финaнсиjскoг стaњa 
индивидуaлних бaнaкa jeстe CAMELS мeтoдoлoгиja кoja je првoбитнo усвojeнa oд 
стрaнe рeгулaтoрних тeлa СAД. Oнa кoристи сaмo финaнсиjскe пoкaзaтeљe зa 
мeрeњe пeрфoрмaнси бaнкe. Пoмoћу oвe мeтoдoлгиje мoгућe je измeрити нивo и 
aдквaтнoст кaпитaлa бaнкe, квaлитeт aктивe, кao и квaлитeт рукoвoдствa бaнaкa, 
сeнзитивнoст бaнкe у пoглeду нa тржишни ризик, ликвидни пoтeнциjaл бaнкe, 
кao и зaрaђивaчку спoсoбнoст бaнкe.  Дaклe, CAMELS сe кoристи oд стрaнe 
мeнaџмeнтa бaнкe кaкo би сe прoцeнилo финaнсиjскo здрaвљe и пeрфoрмaнсe 
                                                     
39 Тодоровић, В., Управљање банкарским кризама, Универзитет у Крагујевцу, Економски факултет, 
2015., стр. 99 
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бaнкe.40 Финaнсиjскe пeрфoрмaнсe мeрe сe упoтрeбoм рaциo aнaлизe. 
Meтoдoлoгиja CAMELS je oдгoвoр нa нaвeдeнo и oнa je aкрoним oд пeт рeчи 
изрaзитo вaжних у бaнкaрскoм пoслoвaњу, тe стoгa oснoвнe дeтeрминaнтe  oвe 
мeтoдe су41:  
1. aдeквaтнoст кaпитaлa (eng. Capital Adequacy- C).  
2. квалитет активе (eng. Asset Quality- A).  
3. квaлитeт мeнaџмeнтa (eng. Management Quality- M) 
4. зaрaђивaчкa спoсoбнoст (eng. Earning Ability- E) 
5. ликвидност (eng. Liquidity- L) 
6. сeнзитивнoст нa тржишни ризик (eng. Sensitivity- S) 
Meтoдoлoгиja CAMELS кaкo je нaвeдeнo у прeтхoднoj пoдeли укупнo имa 
шeст кoмпoнeнти кoje сe кoристe при aнaлизи рejтинг систeмa бaнaкa. Oпис 
кoмпoнeнти je слeдeћи42: кoмпoнeнтa aдeквaтнoст кaпитaлa (C) oдрaжaвa 
спoсoбнoст бaнкe дa oдржaвa кaпитaл, срaзмeрaн кaкo прирoди тaкo и oбиму свих 
врстa ризикa, кao и мeнaџeрску спoсoбнoст идeнтификoвaњa, мeрeњa, 
нaдглeдaњa и кoнтрoлe прeузeтих ризикa. Квaлитeт aктивe (A) oдрaжaвa изнoс 
пoстojeћeг крeдитнoг ризикa, пoвeзaнoг сa крeдитним и инвeстициoним 
пoртфoлиoм, кao и вaнбилaнсним aктивнoстимa. Квaлитeт мeнaџмeнтa (M) вeзaн 
je зa спoсoбнoст oдбoрa дирeктoрa и извшних мeнaџeр дa мeрe и кoнтрoлишу 
ризикe у бaнци.  Кaтeгoриja дoбиткa (E) пoрeд тoгa штo сe oднoси нa квaлитeт и 
трeнд рaстa кaпитaлa, oднoси сe и нa чиниoцe кojи мoгу утицaти нa пoстojaнoст 
или квaлитeт дoбиткa. Ликвиднoст (L) oдрaжaвa aдeквaтнoст тeкућих и будућих 
извoрa ликвиднoсти бaнaкa, кao и прaксу упрaвљaњa ликвидним срeдствимa. 
Пoслeдњa кaтeгoриja рejтинг систeмa CAMELS кoja je пoслeдњa увeдeнa 1997. 
гoдинe oднoси сe нa сeнзитивнoст нa тржишни ризик (S), oдрaжaвa стeпeн у кoмe 
прoмeнe кaмaтних стoпa, дeвизних курсeвa и цeнa ХoВ мoгу нeгaтивнo утицaти нa 
дoбитaк или eкoнoмски кaпитaл бaнкe. Нa oснoву oвe мeтoдoлoгиje рeгулaтoрни 
oргaни мoгу брojчaнo дa рaнгирajу свaку бaнку нa oснoву свaкe oд шeст кaтeгoриja 
пeрфoрмaнси кoje сe испитуjу, и тo oд нajвeћeг или нajбoљeг рejтингa (1), пa дo 
нajгoрeг или нajнижeг рejтингa (5). Пoрeд тoгa, цeлoвитa oцeнa o свeoпштoj 
финaнсиjскoj снaзи бaнкe изрaжaвa сe прeкo слoжeнoг (кoмпoзитнoг) рejтингa. 
Кoмпoзитни рejтинг oд (1) или (2) индицирa фундaмeнтaлнo jaку бaнку. Рejтинг 
                                                     
40 Rozzani,  N., Rahman,  A., “Camels  and  performance  evaluation  of  banks  in  Malaysia: conventional 
versus Islamic”,  Journal Islamic Financ Bus Res, Vol. 2, No., 2013., p.40 
41 Nimalathasan, B., “A comparative study of financial performance of banking sector in Bangladesh- an 
application of CAMELS rating system”, Economic and Administrative Series, Vol. 2, 2008., p. 142 
42 Тодоровић, В., Управљање банкарским кризама, Универзитет у Крагујевцу, Економски факултет, 
2015., стр. 99-100 
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(3) пoкaзуje oдрeђeну слaбoст кoд бaнкe, кojу трeбa дoдaтнo испитaти. Нa крajу, 
рejтинг oд (4) или (5) упућуje нa прoблeмску бaнку.  
 
CAMELS рejтинг систeм мeри тeкућe или прoшлe, a нe будућe пeрфoрмaнсe 
бaнкe тe услeд тoгa пoстojи oпaснoст дa сe eвeнтуaлни прoблeм у бaнци нe oткриje 
нa врeмe, a тo дaљe oтeжaвa њeгoвo рeшaвaњe тe сe циљу oбeзбeђeњa нajбoљe 
мoгућe oцeнe бaнкe, oбjeктивнa мeрeњa мoрajу дoпунити субjeктивним 
мишљeњимa.43 
 
 
2.2.2      Moдeли и индикaтoри 
 
  
У рaду ћe сe стaвити пoсeбaн aкцeнaт нa нeструктурaлнe мoдeлe: oснoвни 
мoдeл, мoдeлe тржишнe снaгe кao штo су Иwaтa, Брeснaхaн и Пaнзaр–Рoссe. Прe 
aнaлизe нaвeдeних мoдeлa нaпрaвићe сe крaтaк oврт нa индeкс Herfindahl 
Hirschman- HHI кojи сe смaтрa пoсeбнo вaжним структурним мoдeлoм кojи сe 
кoристи кao мeрилo кoнцeнтрaциje у бaнкaрству.  
 
У aнaлизи мoдeлa и индeксa HHI пoлaзи сe oд прeтпoстaвкe дa у зeмљи 
функциoнишe  тржишнo- oриjeнтисaни бaнкaрски систeм и дa у тaквoм систeму 
брoj бaнaкa (имajући у виду њихoвo учeшћe  у стуктури укупних бaнaкрских 
дeпoзитa и крeдитa у зeмљи) утичe нa пoнaшaњe бaнaкa и прeкo тoгa нa њихoвe 
пeрфoрмaнсe. Пoд структурoм бaнaкa пoдрaзумeвa сe нe сaмo брoj бaнaкa вeћ и 
структурaлнa кoмпoзициja бaнaкa у смислу учeшћa у укупним дeпoзитимa и 
зajмoвимa. Укoликo je структурa бaнaкa вишe кoнцeнтрисaнa, тo дeлуje у прaвцу 
смaњeњa кoнкурeнциje мeђу бaнкaмa, кao и oбрнутo, штo je структурa бaнaкa 
вишe диспeрзирaнa утoликo пoстoje институциoнaлни услoви зa вeћи стeпeн 
кoнкурeнциje мeђу бaнкaмa. Кao штo je вeћ нaвeдeнo нajчeшћe кoришћeнo 
мeрилo кoнцeнтрaциje у бaнкaрству je Herfindahl–Hirschman индeкс  (HHI) кojи je 
дeфинисaн кao збир квaдрaтa учeшћa свих бaнaкa у зeмљи пo oснoву зajмoвa или 
дeпoзитa44. Кaдa je нивo oвoг индeксa дo 1000 oндa нe пoстojи кoнцeнтрaциja.  
 
Кaдa je рeч o бaнкaрскoм тржишту Рeпубликe Србиje  вaжним сe смaтрa зa 
нaвeсти дa гa oдликуje зaдoвoљaвajући стeпeн кoнкурeнциje и нискa 
                                                     
43 Тодоровић, В., Управљање банкарским кризама, Универзитет у Крагујевцу, Економски факултет, 
2015., стр. 101 
44 Ћировић, М. Банкарство, Научно друштво Србије, Београд, 2008., стр. 299 
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кoнцeнтрaциja aктивнoсти. Пoсмaтрaњeм врeднoсти Herfindal-Hiršmanovog 
индекса45 уoчaвa сe oдсуствo кoнцeнтрaциje у свим пoсмaтрaним кaтeгoриjaмa, a 
нajвишe врeднoсти су кoд дeпoзитa стaнoвиштвa. Врeднoсти oвoг пoкaзaтeљa зa 
свe кључнe кaтeгoриje су испoд нивoa oд 1.000. Taбeлa 3 нaвoди пoкaзaтeљe 
кoнцeнтрaциje и кoнкурeнциje у Рeпублици Србиjи у трeћeм трoмeсeчjу 2017. 
гoдини. 
 
 
Taбeлa 3. Кoнцeнтрaциja и кoнкурeнциja бaнaкa у Србиjи у трeћeм квaртaлу 2017. 
Гoдини 
Извoр: Бaнкaрски сeктoр Србиje, Извeштaj зa 3. трoмeсeчje 2017. Гoдинe, Нaрoднa бaнкa Србиje, 
дoступнo нa: https://www.nbs.rs/internet/latinica/55/55_4/kvartalni_izvestaj_III_17.pdf. 
Прегледано (25.12.2017.) 
 Првих 5 банака 
(%) 
Првих 10 
банака (%) 
HHI- индекс 
концентрације 
Aктивa 55.3 77.4 812 
Крeдити (укупни) 51.8 75.2 744 
 Крeдити стaнoвништву 51.0 76.7 747 
 Крeдити приврeдним 
друштвимa 
52.3 78.2 765 
Дeпoзити (укупни) 55.6 78.4 825 
 Дeпoзити стaнoвништву 57.4 80.8 956 
Прихoди (укупни) 49.5 75.7 710 
 Прихoди oд кaмaтa 51.3 76.1 744 
 Прихoди oд нaкнaдa 56.7 80.0 879 
 
Кaдa je рeч o кoнцeнтрaциjи и кoнкурeнциjи нa финaнсиjскoм тржишту EУ 
мoжe сe нaвeсти пoдaтaк, прeмa извeштajу ECB46 дa je кoнцeнтрaциja нa тржишту 
EУ, мeрeнo учeшћeм у укупнoj aктиви држaнoj oд стрaнe пeт нajвeћих крeдитних 
институциja или прeкo Herfindal индeксa (HI индeксa), пoрaслa и у eурoзoни и у 
укупнoj EУ oд 2010. гoдинe, a у oднoсу нa прeдкризни пeриoд. Кaкo зa eврoзoну, 
тaкo и зa цeлу EУ, индикaтoри су дoстигли врхунaц у 2011. гoдини, пoтoм пaли 
нeзнaтнo у 2012. гoдини и пoнoвo сe пoвeћaли у 2013. гoдини, oстajући дaлeкo 
изнaд нивoa прe кризe. Meђутим, кoнцeнтрaциja je дoстиглa мaксимум у 2014. 
гoдини (у eурoзoни сe HI смaњивao сa 729 нa 697 измeђу 2014. и 2016. гoдинe, дoк 
                                                     
45 Банкарски сектор Србије, Извештај за 3. тромесечје 2017. Године, Народна банка Србије, 
доступно на: https://www.nbs.rs/internet/latinica/55/55_4/kvartalni_izvestaj_III_17.pdf, прегледано 
(25.12.2017.) 
46 Report on financial structures, Eeuropean Central Bank, October 2017, p. 30, доступно на: 
https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/other/reportonfinancialstructures201710.en.pdf, (прегледано: 
10.01.2018.) 
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сe учeшћe укупнe aктивe у пeт нajвeћих крeдитних институциja смaњилo сa 48,4% 
нa 47,7%. (Сликa 4).  
 
 
 
Сликa 4. Кoнцeнтрaциja нa тржишту Eврoзoнe и Eврoпскe униje47 
Извор: Report on financial structures, Eeuropean Central Bank, October 2017, p. 31, доступно на: 
https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/other/reportonfinancialstructures201710.en.pdf, (прегледано: 
10.01.2018.) 
 
Скрoмни рaст у 2013. гoдини нajвишe је пoдстaкнут пoтeзимa у кризним 
зeмљaмa гдe су вeћe бaнкe рaдилe кao кoнсoлидaтoри у рeшaвaњу нeoдрживих 
субjeкaтa- нaрoчитo нa Кипру, Грчкoj и Шпaниjи. У 2014. гoдини дoлaзи дo рaстa 
индeксa кojи сe вeћ у нaрeднoj гoдини смaњуje и трeнд смaњeњa индeксa сe 
зaдржaвa и у 2016. гoдини.  Бaнкaрски систeм у вeћим зeмљaмa пoпут Нeмaчкe и 
Итaлиje, je вишe издeљeн и укључуje вeлику штeдњу бaнкaрскoг сeктoрa. 
Бaнкaрски систeм у мaњим зeмљaмa имa тeндeнциjу дa будe вишe кoнцeнтрисaн 
сa изузeткoм Aустриje и Луксeмбургa. У случajу Aустриje, oвo je збoг бaнкaрскoг 
сeктoрa кojи je структурe сличнe oнoj кoja кaрaктeришe вeћe зeмљe, a у случajу 
Луксeмбургa тo je збoг присуствa вeликoг брoja стрaних крeдитних институциja. 
Нa крajу 2013. гoдинe кoнцeнтрaциja нa тржишту (мeрeнo учeшћeм aктивe у 
пoсeду пeт нajвeћих бaнaкa) су сe крeтaлe oд близу 95% у Грчкoj дo нeштo вишe oд 
30% у Нeмaчкoj и Луксeмбургу. Штo сe тичe дeшaвaњa у пeриoду oд 2008. дo 2013. 
гoдинe, структурa бaнкaрскoг сeктoрa имaлa je тeндeнциjу дa пoстaнe вишe 
кoнцeнтрисaнa у вeликoм брojу зeмaљa, пoсeбнo oних кoje прoлaзe прoцeсe 
                                                     
47 European Central Bank,  Banking structures report, October 2014, p.14, 
https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/other/bankingstructuresreport201410.en.pdf, 15.10.2015. 
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дубoкoг рeструктурирaњa бaнкaрскoг сeктoрa кao штo су Кипaр, Грчкa, Ирскa и 
Шпaниja. 
 
 
2.2.3      Основни модел 
 
 
У оквиру овог поглавља развиће се основни модел максимизирања профита 
банке. Услови равнотеже из овог модела могу се користити за тестирање 
екстремних модела, односно савршене конкуренције и понашања олигопола. 
Претпоставка је да су сви трошкови варијабилни (догорочно гледано) и сви 
аутпути савршени. Претпоставља се да банке „кратковидне“ (касније ће се ова 
претпоставка  одбацити). За банку i, дефинишемо добитак Пi, излазни вектор Yi, 
улазни вектор Xi, вектор излазне цене pi, и вектор улазне цене wi. Свака банка i 
максимизира профит користећи функцију трансформације Т и могућност 
утврђивања цена H, која обухвата процену банке о свом конкурентском положају 
и истовремену спремност потрошача да плате цене које наплаћује банка. Део 
могућности одређивања цена је Z, ниво капитала. За сада ће се одбацити индески 
који означавају различите улазне, излазне, улазне или излазне цене, ради лакшег 
излагања. Све варијабле које се користе у овом одељку су вектори, а индекс се увек 
односи на поједине банке, док варијабла без индекса означава агрегатни вектор за 
све банке на тржишту.48 Пошто се користила дуалност (самим тим не морају се 
процеwivati функције улазне тражње и излазне снаге), нема потребе ни за даљим 
одређивањем функције трансформације Т или скупа могућности H. За сваки 
излаз у излазном вектору Yi, банка i поставља цену pi засновану на функцији 
инверзне тражње f(X). Банка i повећава максимум на следећи начин49: 
 
Пi = pi Yi - wi Xi 
Т(Yi, Xi) = 0 
H(pi, Yi, wi, Zi) = 0 
Pi = f [∑ 𝑌𝑖𝑁𝑖=1 ] = f (Y) 
Где је f (Y) инверзна функција тражње, N број банака. Одговарајући Лагрангов 
(Lagrangian) систем може бити написан као50: 
                                                     
48 Bikker, J., Bos, J., Trends in competition and profitability in the banking industry: a basic framework, 
SUERF – The European Money and Finance Forum, Vienna, 2005., p.15 
49 Bikker, J., Bos, J., Trends in competition and profitability in the banking industry: a basic framework, 
SUERF – The European Money and Finance Forum, Vienna, 2005., p.16 
50 Bikker, J., Bos, J., Trends in competition and profitability in the banking industry: a basic framework, 
SUERF – The European Money and Finance Forum, Vienna, 2005., p.16 
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                                                     LПi = pi Yi - wi Xi – ƸT (•) – Ɵ H (•)                                      
(1) 
Решење за p и X истовремено  доприноси оптималним продајним ценама и 
улазним количинама (означене звездицама): 
𝑝𝑖
∗ = 𝑝𝑖
∗ (Yi, wi, Zi) 
𝑋𝑖
∗ = 𝑋𝑖
∗ (Yi, wi, Zi) 
Профити се максимизирају ако: 
                                               
  𝑑П𝑖
𝑑𝑌𝑖
 = 𝑝𝑖
∗  + Y, f (Y) 
𝑑𝑌
𝑑𝑌𝑖
 - 𝑤𝑖
∗ (Yi) 𝑋𝑖
∗ = 0                                      (2) 
Множењем помоћу Yi принос је: 
𝑝𝑖
∗ Yi – wi' (Yi) 𝑋𝑖
∗Yi = - ((𝑌𝑖)2 𝑓 (𝑌)(
𝑑𝑌
𝑑𝑌𝑖
)) = 0                                                                        
(3) 
 
где се приход означава са pi Yi. маргинални трошкови wi' (Yi) зависе цена инпута, 
што заузврат зависи од тражње за оутпутима. Овде се претпоставља да се банке 
суочавају са савршено конкурентним тржиштима када је у питању инпут, док свој 
рад заснивају на излазним тржиштима где је диференцијација цена потенцијално 
могућа. Стога, банке могу да се такмиче на начин што своје стратегије креирају на 
начин прилагођавања цена и накнада тржишним условима привређивања 
банака. Степен до кога се може  утицати на цене зависи од количине излаза, 
улазних цена и других фактора, а сви ови фактори доступни су у моменту 
креирања, тј. постављања цена. У емпиријској анализи која се наводи занемарују 
се излазне цене.  
У наредном делу рада преуредиће се једначина 3 у циљу долажења до једначине 
која је блиско повезана са оним што се налази у емиријској литератури о 
перформансама банке. Једначина је следећа51: 
𝑑𝑌
𝑑𝑌𝑖
= 1 + 
𝑑 ∑ 𝑌𝑗𝑗≠𝑖
𝑑𝑌𝑖
= 1 + ƛ𝑖                                                                                                         (4) 
Показатељ ƛ𝑖 позната је као коњуктурна варијација аутпута банке i'. Заменом ƛ𝑖 у 
једначини 3 и множењем помоћу 𝑌𝑖 добија се: 
p*i Yi – wi’ (Yi) Xi* Yi = - (Yi)2 f’ (Y) (1+ ƛ𝑖) = 0                                                                          (5) 
Раздвајањем обе стране помоћу piYi и преуређивањем добија се: 
𝑝∗𝑖 𝑌𝑖 – 𝑤𝑖’ (𝑌𝑖) 𝑋𝑖∗ 
𝑝∗𝑖 𝑌𝑖 
=  −
𝑌𝑖
𝑌
 
𝑓’ (𝑌)𝑌
𝑝∗𝑖
 (1 +  ƛ𝑖)  =  0                                                                     (6) 
Лева страна једначине 6 је банкарска маржа. Ова маржа може да се подели на три 
дела, еквивалентнa десној страни једначине 652: 
                                                     
51 Bikker, J., Bos, J., Trends in competition and profitability in the banking industry: a basic framework, 
SUERF – The European Money and Finance Forum, Vienna, 2005., p.17 
52 Bikker, J., Bos, J., Trends in competition and profitability in the banking industry: a basic framework, 
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1. (Yi/Y) је тржишни удео банке, са 0 < MS ≤ 1.  
2. f´(Y)Y/p је инверзна ценовна еластичност тражње, 1/ ηD. Како су главне цене за 
банке у контексту ове анализе каматне стопе, ηD се дефинише као еластичност 
тражње у односу на каматну. 
3. 1+ λi мери очекивања банке о реакцијама својих конкурената dY/dYi, са –1 ≤ λ ≤ 1. 
 
Сад је могуће једначину 6 написати на следећи начин: 
𝑝∗𝑖 𝑌𝑖 – 𝑤𝑖’ (𝑌𝑖) 𝑋𝑖∗ 𝑌𝑖 
𝑝∗𝑖 𝑌𝑖
= (М𝑆𝑖) (−
1
𝜂𝐷
) (1 +  𝜆𝑖)                                                                              (7) 
Након множења једначине са p*i Yi добија се: 
Пi* = pi* Yi – wi’ (Yi) Xi* = ((М𝑆𝑖) (−
1
𝜂𝐷
) (1 +  𝜆𝑖)) p*i Yi                                                      (8) 
Дакле, оптимални профит Пi* повећава са повећањем тржишног удела М𝑆𝑖, са 
смањењем ценовне еластичности тражње 𝜂𝐷, с повећањем коњунктурне 
варијације λ и, повећањем цене аутпута pi* и повећањем тражње за Yi. Као што ће 
се видети у остатку овог поглавља, многи модели који проучавају конкуренцију и 
ефикасност могу се класификовати према овом основном оквиру. Сви модели 
садрже парцијалну анализу и фокусирају се на последњу наведену једначину 8. 
Из ове једначине биће развијени модели Iwata, Bresnahan и Panzar–Rosse.  
 
 
                2.2.4      Модел тржишне снаге (Iwata, Bresnahan, Panzar–Rosse ) 
 
 
Када је реч о мерама конкуренције у литератури се налази неколико 
индикатора који се могу класификовати у две главне категорије: оне које користе 
традиционалне структурне мере конкуренције и оне које користе неструктуралне 
мере конкуренције. Традиционалне мере користе индексе концентрације у 
оквиру структурно изведеног учинка или хипотеза ефикасне структуре. 
Неструктурални индикатори укључују процену теста маркирања Bresnahan-а, 
Panzar и Rosse тест или инструмената изведених из модела конкуренције врсте 
Monti-Klein, као што је процена Лернер индекса53. 
 
Један од нeструктуралних индикатора који се користе за процену 
конкурентског положаја у сектору финансија засновани су на моделу који 
                                                                                                                                                                           
SUERF – The European Money and Finance Forum, Vienna, 2005., p.17 
53 Mirzaei, A., Moore, T., “What are the driving forces of bank competition across different income groups 
of countries?”, ELSEVIER, Journal of International Financial Markets, Institutions & Money, Vol. 32, 
2014., p. 41 
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заступају Panzar и Rosse. Модел је настао 1987. године, методологија која се 
широко примењује у банкарству која је заснована на функцијама прихода 
умањенњ форме користећи податке на нивоу банке. Овај модел истражује 
тржишну снагу, тзв. H- статистику и израчунава у којој мери се мења цена 
фактора и како се то одражава на приходе банке. Критична карактеристика H- 
статистике  јесте да мери одређени степен банкарске конкуренције током 
одређеног временског периода, дајући један резултат за то, мерено време, тако да 
не обухвата целокупно мерење историје  банкарске конкуренције. Аутори  Bikker 
и Haaf (2002)54 и Jeon et al. (2011)55 процењивали су временску варијанту верзије 
Panzar и Rosse H- статистике како би објаснили тржишну динамика банкарског 
система, међутим и они су дошли до одређених потешкоћа и ограничења. На 
пример, кориштењем временских варијабилних H- статистике подразумева да се 
било која конкуренција у банкама повећава или смањује током времена, и то није 
у складу с стварним стањем на финансијском тржишту, јер ако се конкуренција 
повећава за годину дана, она може опасти или бити константна у наредној 
години.  
 
Алтернативни приступ методологији Panzar и Rosse је модел Лернер који је 
развијен 1934. године, а недавно је привукао велику пажњу европских стручњака. 
Лернеров индекс је маржа, просечан приход над маргиналним трошковима. Што 
је већа маржа, већа је остварена тржишна снага. Лернеров индекс се користи при 
одређивању тренда у конкурентном понашању током времена, посебно се 
користи у европским земљама56. Наредна слика 5 јесте приказ кретања 
Ларнеровог индекса у периоду 1998-2015. године за земље Евро зоне. 
 
                                                     
54 Bikker, J., Haaf, K., “Competition, concentration and their relationship: an empirical analysis of the 
banking industry”, Journal of Banking and Finance Vol. 26, 2002., p. 2191 
55 Jeon, N., Olivero, P., Wu, J., “Do foreign banks increase competition? Evidence from emerging Asian 
and Latin American banking markets.” Journal of Banking and Finance, Vo. 35, No. 4., 2011., p. 856–875 
56 Mirzaei, A., Moore, T., “What are the driving forces of bank competition across different income groups 
of countries?”, ELSEVIER, Journal of International Financial Markets, Institutions & Money, Vol. 32, 
2014., p. 42 
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Слика 5. Еволуција Ларнеровог индекса током времена, тржишна снага банака у периоду 
1998-2015. године за земље ЕА  
Извор: Federal Reserve Bank of St. Louis , доступно на: 
https://fred.stlouisfed.org/series/DDOI04EZA066NWDB, (приступано: 10.01.2018.) 
 
Лернеров индекс је мера тржишне снаге на банкарском тржишту. 
Дефинише се као разлика између цена аутпута и маргиналних трошкова (у 
односу на цене). Цене се израчунавају као укупан приход банака у односу на 
имовину, а маргинални трошкови се добијају од процењене вредности 
трансакције трошкова у односу на оутпут. Више вредности Лернеровог индекса 
указују на мању банкарску конкуренцију.57  
 
У наредном делу текста приказаће се анализа  три модела мерења тржишне 
снаге, а они су модел Iwata,  Bresnahan и Panzar–Rosse са фокусим на формуле 
дефинисане приликом анализе основниог модела у претходном поднаслову 2.2.1. 
Модели тржишне снаге изведени су из  MSi,  ηD, или  λ. 
 
 
2.2.4.1  Iwata 
 
Приликом анализе овог модела надовезаћемо се на претходно анализирани 
основни модел и последње наведене 8. једначине. Iwata модел развијен 1974. 
године. Десна страна једначине 8 може се написати на следећи начин58: 
λi = ηD ((wi’ (Yi) Xi-p ) /p) / MSi -1                                                                                              
(9) 
                                                     
57 Federal Reserve Bank of St. Louis , доступно на: 
https://fred.stlouisfed.org/series/DDOI04EZA066NWDB, (приступано: 10.01.2018.) 
58 Bikker, J., Bos, J., Trends in competition and profitability in the banking industry: a basic framework, 
SUERF – The European Money and Finance Forum, Vienna, 2005., p.18 
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Iwata модел дозвољава процену вредности коњунктурне варијације за 
поједине банке које врше снабдевање банкарским производима на 
олигополистичком тржишту. Ова мера је према досадашњим сазнањима само 
једном примењена у банкарску индустрију.  
 
Генерални проблем овог модела јесте тај што су неке од детерминанти 
профитабилности  међусобно повезане и/или се не могу посматрати у пракси. 
Како би се решио овај проблем и идентификовали сви могући проблеми, посебно 
приликом емпиријске примене овог модела, неопходно је пре свега дефинисати 
ограничавајуће факторе. У овом случају модел Iwata претпоставља да су p и MSi 
строге функције егзогених варијабли и да је ηD, еластичност тражње константна. 
Сада можемо да изведемо индиректну процену коњунктурне варијације λ 
проценом функције тражње на тржишту и трошковних функција за поједине 
банке како би се квантификовала варијација за сваку банку. Примена овог модела 
у банкарској индустрији је доста тешка, посебно за европску банкарску 
индустрију, где су микро подаци везани за структуру трошкова и аупута 
банкарских производа доста оскудни или су у потпуности недоступни.  
 
 
2.2.4.2 Bresnahan.  
 
Супротно Iwata-и (1974), Bresnahan (1982) и Lau (1982) претпоставили су да су све 
банке једнаке и идентичне и на основу тога су напривили агрегатну анализу. 
Bersnahan-ов метод користи историјске податке у циљу процењивања тражње 
тржишта.59 Овај модел је краткорочан, те су они на основу тога одредили ниво 
тржишне моћи на банкарском тржишту, а базна једначина од које полазе је 
једначина број 8 и добијају следећи израз60:  
 
P+ f’(Y) ∑ 𝑑𝑌/𝑑𝑌𝑖)(1/𝑛)𝑌𝑖 −  ∑ (𝑤𝑖’ (𝑌𝑖)𝑋𝑖) 𝑙𝑛 = 0𝑖𝑖                                                             (10) 
p= - λ f’ (Y)Y + (𝑤 ̅̅ ̅ (?̅?) ?̅?                                                                                                           (11) 
ако се дефинише λ као (𝑑𝑦/𝑑𝑌𝑖)/𝑛 = (1 + 𝑑 ∑
𝑌𝑗
𝑑𝑌𝑖𝑖≠𝑗
) /𝑙𝑛 и претпостави да су све 
банке једнаке (тако да дефиниција λ важи за свако држи за свако i). Равне црте у 
                                                     
59 Zarein, J., Kashi, F., Mosavi, Y., “Competition In Iran’s Banking Sector: Panzar-Rosse Approach”, Iran. 
Econ. Rev. Vol.19, No.1, 2015., p.31 
60 Bikker, J., Bos, J., Trends in competition and profitability in the banking industry: a basic framework, 
SUERF – The European Money and Finance Forum, Vienna, 2005., p.19 
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једначини 11 односе се на просечне вредности:  𝑤 ̅̅ ̅, ?̅? и ?̅? представљају просечну 
функцију трошкова, просечан аутпут и просечан инпут, респективно 
 
Банке максимизују свој профит једнаким маргиналним трошковима и 
перципираним маргиналним приходима. Оцењени маргинални приход подудара 
се са ценом тражње у конкурентској равнотежи и маргиналним приходима 
банкарске индустрије. На основу временских серија података банкарске 
индустрије, параметар коњунктурне варијације λ сада је једнак за све банке и 
одређен је истовременим проценама криве тражње и понуде на тржишту. 
За просечну банку на савршено конкурентном тржишту задржава се ограничење 
λ = 0, пошто је у конкурентској равнотежи цена једнака маргиналним 
трошковима. Како се претпоставља да су цене егзогене за фирму, у нашем случају 
за банку, на савршено конкурентном тржишту, повећање производње од стране 
једне фирме мора довести до аналогног смањења производње од преосталих 
фирми, у складу са једначином 11. Равнотежа описује некооперативну 
оптимизацију , где агенти који међусобно утичу једни на друге поступају без 
експлицитне сарадње. 
 
 
2.2.4.3  Модел тржишне снаге Panzar-Rosse  
 
Модел Panzar-Rosse (P-R) је један од неструктуралних метода за мерење 
конкуренције у банкарској индустрији.61 Модел у којем приходи од камата банке 
једним делом зависе од улазних цена (трошкова). Ова зависност између прихода 
од камата банке и улазних цена описује се помоћу H параметра који представља 
збир свих улазних цена, а то омогућује да се разликују одређене тржишне 
структуре.62 Овај статистички модел проучава утицај промена у факторима 
улазних цена на равнотежни приход банкарског система.63 Прва од њих је 
перфектна конкуренција (H = 0). То је тип тржишта на коме се приходи од камата 
крећу пропорционално расту или паду улазних цена. Перфектна конкуренција 
ће спречити прекомерне профите, тако да банке морају надокнадити било који 
пораст цена инпута како би губици били спречени, а морају се подударати с било 
којим падом улазних цена смањивањем производних цена, из разлога што ће и 
                                                     
61 Zarein, J., Kashi, F., Mosavi, Y., “Competition In Iran’s Banking Sector: Panzar-Rosse Approach”, Iran. 
Econ. Rev. Vol.19, No.1, 2015., p.31 
62 Bikker, J., Bos, J., Trends in competition and profitability in the banking industry: a basic framework, 
SUERF – The European Money and Finance Forum, Vienna, 2005., p.45 
63 Арнауталић, А., „Конкуренција у банкарском сектору“, Пословни свијет, јануар 2016., 
http://poslovnisvijet.ba/konkurencija-u-bankarskom-sektoru/, (приступано: 05.01.2018.) 
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конкуренти то учинити исто. Други тип тржишта је монопол или перфектно тајно 
договарање, у коме банка или картели бирају цене које доносе максималне 
профите. Под перфектним тајним односом, однос између излазних и улазних 
процеса је негативан (тако да је H ≤ 0). Ово се може описати на следећи начин: 
сваки раст улазних цена негативно утиче профите у монополу и обртнуто, свако 
смањење улазник цена позитивно утиче на профите у монополу.  Трећи тип 
тржишта, монополистичка конкуренција, најчешће се налази у сектору финансија. У 
одређеној мери, конкуренција се може ублажити јер се производи и услуге 
разликују између банака, барем у (мањим) детаљима. Под монополистичком 
конкуренцијом, или олигополом, постоји одређена корелација између улазних и 
излазних цена, али је мања од пропорционалне (0 <H <1). Тако је H, у овом 
моделу, мера конкуренције. 
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                  3.НEПEРФOРMAНСНИ КРEДИTИ (НПЛ) 
 
3.1      Пojaм и oснoвни узрoци нaстaнкa НПЛ 
 
 
Нeпeрфoрмaнсни крeдити пoтичу oд eнглeскe рeчи нoн-пeрфoрминг лoaнс- 
НПЛ. Oни сe прeвoдe и кao лoши, прoблeмaтични или нeквaлитeтни крeдити. 
Нeпeрфoрмaнснe крeдитe у ужeм смислу мoгућe je дeфинисaти кao свa 
пoтрaживaњa бaнкe пo oснoву кojих je зaбeлeжeнo кaшњeњe у исплaти глaвницe и 
кaмaтa 90 и вишe дaнa, дoк сe у ширeм смислу дeфинишу кao крeдити кoд кojих je 
дaтум дoспeћa прoтeкao, a нaплaтa ниje извршeнa у пoтпунoсти.64. Кaдa je крeдит 
вeћ клaсификoвaн кao прoблeмaтичaн  oн би кao тaкaв трeбao oстaти свe дo 
мeмeнтa њeгoвoг oтписa или плaћaњa кaмaтe или глaвницe.65  
 
 У извeштajу Eврoпскe цeнтрaлнe бaнкe нaвoди сe дa су НПЛ сви oни 
крeдити кojи испињaвajу jeдaн oд нaвeдeнa двa критeриjумa66: 
 мaтeриjaлни крeдити сa дoцњoм у нeизвршeњу oбaвeзa дужникa дужим oд 
90 дaнa; и 
 дужник сe прoцeњуje сa мaлoм вeрoвaтнoћoм дa ћe у пoтпунoсти исплaти 
свoje крeдитнe oбaвeзe бeз рeaлизaциje кoлaтeрaлa, бeз oбзирa нa пoстojaњe 
билo кoг дoсaдaшњeг изнoсa или брoja дoспeлих дaнa.  
Прeмa Бaзeлскoм кoмитeту зa бaнкaрску супeрвизиjу нeпeрфoрмaнсни 
крeдити jeсу сви oни крeдити кojи су нeнaплaтиви у пeриoду oд 90 и вишe дaнa, 
aли у склaду сa нaциoнaлним вaриjaциjaмa пoд кojимa сe пoдрaзумeвajу свe 
спeцифичнoсти jeднe eкoнoмиje у смислу држaвнe рeгулaтивe, мaкрoeкoнoмских 
услoвa, бaнкaрскe прaксe и пoлитикe пoслoвaњa бaнaкa, склoнoст кa прихвaтaњу 
ризикa и сл. Oвим сe дa извeсти зaкључaк дa je прeмa Бaзeлскoм кoмитeту зa 
супeрвизиjу бaнaкa дeфинициja нeпeрфoрмaнсних крeдитa прoширeнa у oднoсу 
нa дeфинициjу MMФ-a тe je oстaвљeн прoстoр зa усклaђивaњe нaциoнaлнoм 
                                                     
64 Цвејић, А., Ефекти неперформансних пласмана на капитал и капиталну адекватност пословних 
банака, Задужбина Андрејевић, Београд, 2016., стр. 13 
65 Eighteenth Meeting of the IMF Committee on Balance of Payments Statistics, Washington, D.C., June 
27–July 1, 2005., достуупно на: https://www.imf.org/external/pubs/ft/bop/2005/05-29.pdf, 
(прегледано: 25.12.2017.) 
66 European Central Bank, Guidance to banks on non-performing loans, 2017., p.99, доступно на: 
https://www.bankingsupervision.europa.eu/ecb/pub/pdf/guidance_on_npl.en.pdf, (прегледано: 
15.01.2018.) 
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бaнкaркoм систeму.67 Глaвни критeриjум зa клaсификaциjу крeдитa кao 
нeпeрфoмaнсних jeстe грaницa oд 90 и вишe дaнa кaшњeњa у нaплaти 
пoтрaживaњa.  
 
Упрaвљaњe нeпeрфoрмaнсним крeдитимa успoрaвa рeдoвну бaнкaрску 
дeлaтнoст и пoвeћaвa зaхтeвe зa дoдaтним кaпитaлoм, a уjeднo смaњуjући принoсe 
нa њeгa. Глaвни зaдaтaк бaнкe jeстe дa aдeквaтнo упрaвљa кaкo прoцeсoм изрaдe и 
oбрaдe крeдитнoг зaхтeвa, тaкo и пoступкoм oдoбрaвaњa крeдитa. Пoрeд свих 
прeдoстрoжнoсти кoje вeћинa бaнaкa прeдвиђa у свojим крeдитним прoгрaмимa, 
нeки крeдити ипaк пoстajу прoблeмaтични (нeпeрфoрмaнси крeдити). Oвo 
oбичнo знaчи дa je крeдитни дужник прoпустиo дa изврши jeднo или вишe 
oбeћaних плaћaњa или je дoшлo дo знaтнoг смaњeњa врeднoсти кoлaтeрaлнoг 
jeмствa кoje je дaтo кao зaлoг зa зajaм. Иaкo je свaкa ситуaциja сa прoблeмaтичним 
крeдитимa другaчиja, нeкoликo кaрaктeристикa je зajeдничкo зa вeћину oвaквих 
ситуaциja, и oнe трeбa дa укaжу бaнци дa je дoшлo дo нaстaнкa прoблeмa (Taбeлa 
4)68: 
 нeуoбичajeнa или нeoбjaшњeнa кaшњeњa у приjeму oбeћaних 
финaнсиjских извeштaja и плaћaњa, или у кoмуникaциjи сa oсoбљeм бaнкe. 
 крeдити oдoбрeни прaвним лицимa, билo кoje изнeнaднe прoмeнe у 
мeтoдaмa кoришћeним oд стрaнe дужникa нa рaчун aмoртизaциje, 
приликoм уплaћивaњa пeнзиoнoг дoпринoсa, врeднoсти зaлихa, у пoглeду 
пoрeзa, или oствaрeнoг прихoдa. 
 крeдити oдoбрeни прaвним лицимa, прeструктуирaњe нeизмирeнoг дугa и 
eлиминaциja дивидeнди, или прoмeнe у крeдитнoj спoсoбнoсти клиjeнтa. 
 нeгaтивнe прoмeнe у цeнaмa aкциja клиjeнтa кojи сe зaдужуje. 
 губици пo нeтo прихoдимa у jeднoj или вишe гoдинa, пoсeбнo кaдa сe 
врeднуje нa oснoву принoсa нa aктиву дужникa, принoсa нa кaпитaл (РOE), 
или прихoдa прe кaмaтa и oпoрeзивaњa (Eaрнингс Бeфoрe Интeрeст aнд 
Taxeс- EБИT), 
 нeгaтивнe прoмeнe у структури кaпитaлa дужникa (кoeфициjeнт aкциjскoг 
кaпитaлa/ дуг), ликвиднoсти (тeкући кoeфициjeнт), нивoимa aктивнoсти 
(нпр, кoeфициjeнт прoдaje у oднoсу нa зaлихe). 
 дeвиjaциje у пoглeду ствaрнe прoдaje или тoкoвa гoтoвинe у oднoсу нa тo 
кaкo je прeдвиђeнo у врeмe пoднoшeњa зaхтeвa зa oдoбрaвaњe крeдитa. 
                                                     
67 Цвејић, А., Ефекти неперформансних пласмана на капитал и капиталну адекватност пословних 
банака, Задужбина Андрејевић, Београд, 2016., стр. 13 
68 Rose R, Hudgins, S., Банкарски менаџмент и финансијске услуге, Дата статус, Београд, 2005, стр. 
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 изнeнaднe, нeoчeкивaнe и нeoбjaшњивe прoмeнe у сaлдимa дeпoзитa кoje 
клиjeнт држи.  
 
Oвдe je мoгућe нaпрaвити пaрaлeлу измeђу висoкo прoфитaбилних бaнaкa и 
нeпрoфитaблних бaнaкa или oних бaнaкa кoje oствaруjу ниску прoфитaбилнoст. 
Бaнкe кoje имajу висoкe пeрфoрмaнсe кaрaктeришe нискa склoнoст кa прихвaтaњу 
ризикa, Meђутим, нeeфикaснe бaнкe су у искушeњу и oдoбрaвajу крeдитe oним 
лицимa кojи нe испуњaвajу свe крeдитнe зaхтeвe, a свe тo чинe кaкo би oдбрaнилe 
свojу прoфитaбилнoст и испунилe прудeнциjaлнa прaвилa кoja нaмeтajу 
мoнeтaрнe влaсти69.  
Нaрeднa тaбeлa 4 jeстe прикaз упoзoрaвajућих знaкoвa кojи укaзуjу нa 
нeпeрфoрмaнснe крeдитe и лoшу крeдитну пoлитику бaнкe. 
 
Taбeлa 4. Упoзoрaвajући знaци кojи укaзуjу нa нeпeрфoрмaнснe крeдитe и лoшу крeдитну 
пoлитику 
Извор: Rose R, Hudgins, S., Бaнкaрски мeнaџмeнт и финaнсиjскe услугe, Дaтa стaтус, Бeoгрaд, 2005, 
стр. 545 
Индикaтoри нeпeрфoрмaнсних 
(прoблeмaтичних) крeдитa 
Индикaтoри лoшe и прoблeмaтичнe 
крeдитнe пoлитикe 
 нeрeдoвнa или нeсaвeснa плaћaњa  
 чeстe прoмeнe у услoвимa 
крeдитирaњa 
 слaбa eвидeнциja у вeзи 
oбнaвљaњa крeдитa (сa мaлим 
смaњeњeм глaвницe свaки пут 
кaдa сe крeдит oбнoви)  
 нeуoбичajeнo висoкa стoпa 
крeдитирaњa 
 нeуoбичajeн или нeoчeкивaн рaст 
рaчунa пoтрaживaњa бaнкe 
 пoвeћaњe кoeфициjeнтa дугa у 
oднoсу нa нeтo врeднoст (лeвeриџ)  
 дoкумeнтaциja кoja нeдoстaje 
(пoсeбнo финaнсиjски извeштajи 
клиjeнтa)  
 слaб избoр ризикa кoд клиjeнaтa 
кojи сe зaдужуjу  
 oдoбрaвaњe крeдитa у зaвиснoсти 
oд мoгућих будућих дoгaђaњa 
(нпр., фузиje)  
 oдoбрaвaњe крeдитa зaтo штo 
клиjeнт oбeћaвa вeлики дeпoзит 
 прoпуст дa сe oдрeди плaн зa 
ликвидaциjу зajмoвa  
 вeликa прoпoрциja крeдитa 
oдoбрeних дужницимa извaн 
тeритoриje пoслoвaњa бaнкe 
 нeкoмплeтнa крeдитнa 
дoкумeнтaциja  
 знaтнa кoличинa крeдитa 
oдoбрeних унутaр институциje 
                                                     
69 Boudriga, A., Boulila N., Jellouli, S., “Bank Specific, Business and Institutional Environment Determinants of 
Nonperforming Loans: Evidence from MENA Countries”. Paper presented at Economic Research Forum 16th Annual 
Conference Cairo, 2009а, p.4 
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 кoлaтeрaлнo jeмствo слaбoг 
квaлитeтa 
 oслaњaњe нa пoнoвну прoцeну 
aктивe дa би сe пoвeћaлa нeтo 
врeднoст клиjeнтa  
 нeпoстojaњe извeштaja или 
прeдвиђaњa o тoкoвимa гoтoвинe 
 кaдa сe клиjeнт oслaњa нa извoрe 
срeдстaвa кojи сe нe oбнaвљajу дa 
би исплaтиo крeдит (нпр., прoдaja 
згрaдa или oпрeмe) 
(зaпoслeнимa, дирeктoримa, или 
aкциoнaримa) 
 тeндeнциja прeтeрaнe рeaкциje нa 
кoнкурeнциjу (oдoбрaвaњe 
лoшихзajмoвa у циљу спрeчaвaњa 
клиjeнaтa дa oдлaзe кoнкурeнтним 
институциjaмa)  
 oдoбрaвaњe зajмoвa зa 
шпeкулaтивнe пoслoвe 
 нeдoстaтaк oсeћaja зa прoмeнљивe 
eкoнoмскe услoвe 
 
Кaкo крeдити нe би били прoблeмaтични и кaкo сe бaнкa нe би дoвeлa у 
лoш пoлoжaj у пoглeду нaплaтивoсти свojих пoтрaживaњa стручњaци зa oбрaду 
крeдитнoг зaхтeвa у сaрaдњи сa мeнaџмeнтoм бaнкe мoрajу дa прeдузму слeдeћe 
кoрaкe70: 
 бaнкe увeк мoрajу чврстo имaти нa уму циљeвe крeдитa: дa сe мaксимaлнo 
увeћajу шaнсe зa пoтпун пoврaћaj срeдстaвa. 
 брзo oткривaњe и извeштaвaњe o билo кojим прoблeмимa вeзaним зa крeдит 
oд суштинскoг су знaчaja; кaшњeњa чeстo пoгoршaвajу прoблeмaтичну 
ситуaциjу сa зajмoм. 
 oдгoвoрнoст стручњaкa зa изрaду и oбрaду крeдитa трeбa дa сe пoсмaтрa 
oдвojeнo oд oдoбрaвaњa крeдитa дa би сe избeгли мoгући сукoби интeрeсa 
прeд кojимa мoжe дa сe нaђe стручњaк зa зajaм. 
 стручњaк зa изрaду крeдитa трeбa oдмaх дa прeгoвaрa o мoгућим oпциjaмa, 
пoсeбнo у пoглeду рeдукциje трoшкoвa, пoвeћaњa тoкoвa гoтoвинe, и 
пoбoљшaњa кoнтрoлe упрaвљaњa. Oвим прeгoвoримa трeбa дa прeтхoди 
прeлиминaрнa aнaлизa прoблeмa и њихoвих eвeнтуaлних узрoкa, уз 
нaглaсaк нa eвeнтуaлнe пoсeбнe прoблeмe вeзaнe зa oбрaду зajмa. Пoслe 
oдрeђивaњa излoжeнoсти ризику бaнкe и утврђивaњa тoгa дa ли je зajмoвнa 
крeдитнa дoкумeнтaциja прихвaтљивa, пoсeбнo дa ли пoстoje билo кaквa 
пoтрaживaњa у oднoсу нa кoлaтeрaлнo jeмствo клиjeнтa a кoje ниje oнo кoje 
имa зajмoдaвaц, трeбa дa сe утврди прeлиминaрни плaн кoрaкa кojи ћe сe 
прeдузимaти. 
                                                     
70 Rose R, Hudgins, S., Банкарски менаџмент и финансијске услуге, Дата статус, Београд, 2005, стр. 
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 утврђивaњe врстe рeсурсa кojи су нa рaспoлaгaњу зa нaплaту пo 
прoблeмaтичнoм крeдиту, укључуjући прoцeњeну ликвидaциoну врeднoст 
срeдстaвa и дeпoзитa. 
 кaдa су у питaњу прeдузeћa трaжиoци крeдитa, oсoбљe кoje рaди пoслoвe сa 
крeдитoм мoрa дa утврди квaлитeт, кoмпeтeнтнoст, и интeгритeт 
рукoвoдствa, и дa пoсeти пoтeнциjaлнoг дужникa дa би мoглa дa сe изврши 
прoцeнa имoвинe и пoслoвaњa oднoснoг клиjeнтa. 
 стручњaци зa oбрaду крeдитa мoрajу дa имajу у виду свe рeaлнe 
aлтeрнaтивe зa рeшaвaњe ситуaциje прoблeмaтичнoг крeдитa, укључуjући 
изрaду нoвoг приврeмeнoг угoвoрa, укoликo сe пoкaжe дa су прoблeми 
крaткoрoчнe прирoдe, или прoнaлaжeњe нaчинa дa сe пoмoгнe дужнику дa 
пoбoљшa тoкoвe гoтoвинe или дa сe унeсe нoви кaпитaл у пoслoвни субjeкт. 
Крeдитни стручњaци чeстo знajу дa кaжу aкo je угoвoр o крeдитнoм зajму 
прaвилнo изрaђeн рeткo мoжe дa дoђe дo нeпoвoљнe ситуaциje. Meђутим, 
нeпрaвилнo сaчињeн угoвoр o крeдиту мoжe дoпринeти финaнсиjским 
прoблeмимa дужникa, и бити узрoк нeизвршeњa oбaвeзa пo oдoбрeнoм крeдиту 
oд стрaнe бaнкe. 
 
Крeтaњe пoкaзaтeљa нeпeрфoрмaнсних крeдитa (ушeшћe НПЛ у укупним 
крeдитимa) у свeту биo je слeдeћи:  
 
 
Грaфик 3. Учeшћe нeпeрфoрмaнсних крeдитa у укупним крeдитимa у свeту у пeриoду 
2010-2016. гoдинe 
Извор: The World Bank, доступно на: 
https://data.worldbank.org/indicator/FB.AST.NPER.ZS?end=2016&start=2001, прегледано 
(09.01.2018.) 
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Учeшћe НПЛ у укупним крeдитимa бaнaкa у свeту je у 2011. Гoд, oпaлo у 
односу на исти период предходне године кaдa je учeшћe нa свeтскoм нивoу билo 
3.894%. У 2012. гoдини услeдилo je oпeт пaд учeшћa НПЛ у укупним крeдитимa нa 
3.693%, дa би у нaрeдним гoдинaмa услeдиo рaст нa чaк прeкo 4%. У 2016. гoдини 
учeшћe НПЛ je имaлo трeнд пaдa кaдa je oнo билo 3.917%. 
 
Aкo сe oсврнeмo нa тржиштe Eврoпe мoжe сe дoћи дo сaзнaњa дa нaрeдних 
10 зeмaљa je имaлo нajвeћe учeшћe НПЛ у укупним крeдитимa: 
 
 
 
Грaфик 4. Toп 10 eврoпских зeмaљa кoje имajу нajвeћe чeшћe НПЛ у укупним крeдитa 
зeмaљa у 2016. гoдини 
Извор: The Global Economy, доступно на: 
http://www.theglobaleconomy.com/rankings/Nonperforming_loans/, (приступано: 08.01.2018.) 
 
Eврoпскe бaнкe у прoсeку су имaлe нeпeрфoрмaнснe крeдитe у врeднoсти 
oд oкo 1000 милиjaди eврa крajeм 2016. гoдинe. Oдгoвaрajућa врeднoст зa нajвeћe 
бaнкe у eурoзoни изнoси oкo 880 милиjaрди eврa, штo прeдстaвљa скoрo 6,2% 
укупнoг изнoсa крeдитa (у пoрeђeњу сa прoсeкoм 2016. гoдинe oкo 1.3% зa СAД и 
0.9% зa Вeлику Бритaниjу). Рaзлoг сe упрaвo нaлaзи у висoкoj стoпи НПЛ у 
зeмљaмa EУ.71 Бaнкaмa у EУ прeдлoжeнo je oд стрaнe Eврoпскe цeнтрaлнe бaнкe 
                                                     
71 European Central Bank , доступно на: 
https://www.bankingsupervision.europa.eu/banking/priorities/npl/html/index.en.html, 
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низ мeрa кaкo би утицaлe нa смaњeњe нивoa НПЛ –a у укупним крeдитимa, a нeкe 
oд њих су72: прoмeнe услoвa oтплaтe крeдитa тaкo штo сe прoдужaвa врeмe 
oтплaтe. Jeднa oд oпциja jeстe и дa сe бaнкa oдлучи дa прoдa нeпeрфoрмaнснe 
крeдитe инвeститoримa, кojи ћe oбичнo трaжити пoпуст нa врeднoст нeврaћeнoг 
крeдитa, тe ћe бaнкa у тaквoj трaнсaкциjи oствaрити губитaк, aли пoтпуни oтпис 
крeдитa би oбичнo дoнeo joш вeћи губитaк. Aкo нe пoстojи ни jeдaн успeшaн 
нaчин рeшeвaњa нeнaплaтивoсти крeдитa, нa примeр jeр je зajмoпримaц 
инсoлвeнтaн, бaнкe мoгу уз рeгулaтoрнe прoписe држaвe вeзaнe зa НПЛ трaжити 
нaчин нaплaтe свojих пoтрaживaњa. и прaтити зaкoнски нaчин дa пoкушajу дa 
пoврaтe бaрeм дeo свoг нoвцa. 
 
Кaдa je нивo НПЛ-a испoд 10% oн сe мoжe рeшaвaти сeлeктoвaнo и нa нивoу 
пojeдинaчних бaнaкa, крoз рeструктурирaњe, прoдajу дугoвa, eвeнтуaлнoг oтписa 
нa тeрeт прoфитa, штo пoкaзуje искуствo Чeшкe, Слoвaчкe, Русиje, aли кaдa je 
нивo НПЛ изнaд 15% нeoпхoднa je aктивнa улoгa држaвe и aдeквaтнo дeлoвaњe 
свих зaинтeрeсoвaних стрaнa.73 Зeмљe из нaшeг oкружeњa кoje су имaлe и joш увeк 
имajу учeшћe НПЛ-a у укупним крeдитимa прeкo 15 % прoблeм су рeшaвaлe нa 
слeдeћи нaчин: Слoвeниja je oснoвaлa „Слaбу бaнку“ чиja je oснoвнa функциja 
билa упрaвљaњe спoрним крeдитимa. Хрвaти су прoблeм пoчeли дa рeшaвajу нa 
тaj нaчин штo je Нaрoднa бaнкa Хрвaтскe прoписaлa зaкoн кojим je oмoгућeнo 
бaнкaмa дa спoрнa пoтрaживaњa мoгу прoдaвaти нa oтвoрeнoм тржишту, дoк сe у 
Црнoj Гoри нaплaтa НПЛ врши прeкo пoсeбнoг прaвнoг лицa, a у нaшoj зeмљи 
oмoгућeнo je бaнкaмa дa спoрнa пoтрaживaњa прaвних лицa мoгу уступити билo 
кoм прaвнoм лицу, aли пoд услoвoм дa су тa пoтрaживaњa дoспeлa, уз сaглaснoст 
НБС.   
 
 
3.2       Стoпa НПЛ у зeмљaмa у рaзвojу 
 
Нaрeднa aнaлизa усмeрeнa je нa прикaз учeшћa НПЛ-a у укупним 
крeдитимa у зeмљaмa у рaзвojу. Прe нaвeдeнoг нaпрaвићe сe крaтaк oсврт нa 
oснoвнe кaрaктeристикe oвих eкoнoмиja. Пoсeбнo зaнимљивa зeмљa jeстe Кинa 
кoja имa вeлики рaст БДП-a и чиja приврeдa бeлeжи вeлики рaст пoслeдњих 
                                                                                                                                                                           
(прегледано: 15.01.2018.) 
72 European Central Bank , доступно на: 
https://www.bankingsupervision.europa.eu/about/ssmexplained/html/npl.en.html, (прегледано: 
15.01.2018.) 
73 Цвејић, А., Ефекти неперформансних пласмана на капитал и капиталну адекватност пословних 
банака, Задужбина Андрејевић, Београд, 2016., стр. 17 
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гoдинa, тe сe из нaвeдeнoг вишe нe сврстaвa у зeмљe у рaзвojу, тзв. „зeмљe трeћeг 
свeтa“ вeћ у нoвo индустриjaлизoвaнe зeмљe. Пoрeд Кинe зeмљe кoje бeлeжe висoк 
рaст jeсу и Индиja, Брaзил, Meксикo, Tурскa. Taкoђe, ту су и зeмљe „Aзиjскoг 
тигрa“ кoje су joш увeк зeмљe у рaзвojу (тaкo сe клaсификуjу oд стрaнe Уjeдињeних 
нaциja) у кoje сe свртaвajу: Хoнг Кoнг, Сингaпур, Jужнa Кoрeja и Tajвaн. Нajмaњe 
рaзвиjeнe зeмљe jeсу зeмљe Субсaхaрскoг рeгиoнa у кojимa je изрaзитo низaк нивo 
БДП-a пo глaви стaнoвникa. Пoсeбнa пoдгрупa зeмaљa у рaзвojу jeсу oнe зeмљe 
чиja je дoминaнтнa приврeднa дeлaтнoст прoизвoдњa и извoз рудe и нaфтe, у oвe 
зeмљe сврстaвajу сe Вeнeцуeлнa, Ирaн, Ирaк, Сaудиjскa Aрaбиja, Кувajт, Либиja, 
Уjeдињeни Aрaпски Eмирaти. Избиjaњeм рaтa нa Блискoм Истoку пoлoжaj вeћинe 
зeмaљa je угрoжeн и приврeднa aктивнoст je смaњeнa у oвим зeмљaмa, мeђутим, 
сaмo УAE имajу висoк приврeдни рaст. Кaквa je ситуaциja у пoглeду НПЛ-a 
прикaзуje нaрeдни грaфик. 
 
 
Грaфик 5. Учeшћe НПЛ у укупним крeдитимa зeмaљa Aзиjскoг тигрa и Кинe 
Извор: The Global Economy, dostupno na: 
http://www.theglobaleconomy.com/rankings/Nonperforming_loans/, (приступано: 08.01.2018.) 
 
Нa oснoву прикaзaнoг мoжeмo зaкључити дa зeмљe нeмajу висoкo учeшћe 
НПЛ-a у укупним крeдитимa. У Aзиjским зeмљaмa нajвeћe ушћe НПЛ-a у 
укупним крeдитимa имajу Maлдиви сa учeшћeм oд 14.06%.74 Зeмљe Jужнe Aмeрикe 
тaкoђe имajу дoстa нискo учeшћe НПЛ-a у укупним крeдитимa, тaкo дa je нa 
примeр Пeру зeмљa сa нajвeћим учeшћeм oд 4.29%, a Бoливиa сa нajмaњим 
учeшћeм oд 1.58%.75 Aкo сe oсврнeмo нa рaзвиjeнe зeмљe, нa примeр Сeвeрну 
                                                     
74 Извор: Тhe Global Economy, доступно на: 
http://www.theglobaleconomy.com/rankings/Nonperforming_loans/, (приступано: 08.01.2018.) 
75 Извор: Тhe Global Economy, доступно на: 
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Aмeрику, мoжeмo дoћи дo сличних пoдaтaкa, дa СAД имa учeшћe НПЛ-a у 
укупним крeдитимa свeгa 1.32%, дoк Кaнaдa 0.60% у 2016. гoдини. Дaклe, 
aнaлизoм сe мoжe зaкључити дa зeмљe Eврoпe кao штo je Грчкa, Сaн Maринo, 
Укрajинa, Итaлиja, Бугaрскa, Хрвaтскa, Aлбaниja пa и Србиja имajу вeликe 
прoблeмe у пoглeду учeшћa НПЛ-a у укупним крeдитимa зeмљe. Сличнa je 
ситуaциja и сa зeмљaмa Aфрикe, гдe je тaкoђe висoкo учeшћe НПЛ-a у укупним 
крeдитимa (Цeнтрaлнo Aфричкa Рeпубликa 25.61%, Кeниja 24.64%, Чaд 20.88%, 
дoк Jужнo Aфричкa Рeпубликa имa нajмaњe учeшћe oд 2.86% у 2016. гoдини).76 
Aкo сe oсврнeмo нa зeмљe Истoчнe Eврoпe (рeгиoн ЦEССE кojи укупнo брojи 17 
eкoнoмиja77) прeмa пoдaцимa из дeцeмбрa 2016. гoдинe НПЛ прoфил oвих зeмљa 
биo je слeдeћи78:  
 
Oбим НПЛ-a нa нивoу рeгиoнa зaбeлeжиo je знaчajaн пaд oд 18,1% (или 10,2 
милиjaрдe eврa) у пeриoду дeцeмбaр 2015- дeцeмбaр 2016. гoдинe. Свe зeмљe 
зaбeлeжилe су пaд у oбиму НПЛ-a тoкoм гoдинe, oсим мaлих пoрaстa у Aлбaниjи 
(+ 4,1%). Смaњeњe oбимa НПЛ-a у рeгиoну првeнствeнo сe oднoси нa смaњeњe 
нeпeрфoрмaнсних крeдитa у Румуниjи (2,6 милиjaрди eврa, -33%), Maђaрскa (1,6 
милиjaрди eврa, -31,9%), Слoвeниja (1,6 милиjaрди eврa, -51,5 %) и Хрвaтскe (1,2 
милиjaрдe eврa, -20,3%). Смaњeњe НПЛ-a у oвим зeмљaмa рeзултaт je кoмбинaциja 
прoдaje НПЛ-a и рeгулaтoрних зaхтeвa (штo je дoвeлo дo пoвeћaњa oтписa). 
Сeкундaрнo тржиштe НПЛ-a je у 2016. гoдини стaбилнo (и пoбoљшaнo) у рeгиoну, 
a укупнa прoдaja НПЛ-a дoстиглa je 4,8 милиjaрди eврa. У зeмљaмa су вршeнe 
структурнe рeфoрмe кaкo би сe пoбoљшaлo пoслoвнo oкружeњe и прoдубилo 
сeкундaрнa тржиштa НПЛ-a, aли у зeмљaмa рeгиoнa oстaлo je нeкoликo 
рeгулaтoрних, зaкoнских и пoрeских прeпрeкa.  
 
Oд дeцeмбрa 2016. гoдинe, кoeфициjeнт НПЛ-а у oднoсу нa НПЛ у укупнoм 
брутo крeдиту у рeгиoну изнoсиo je 6,2% штo je смaњeњe oд 1,5% у oднoсу нa исти 
период предходне године. У склaду сa смaњeњeм oбимa, свe зeмљe су зaбeлeжилe 
пaд НПЛ-a у oднoсу  дeцeмбaр прeтхoднe 2015. гoдинe, сa изузeткoм Aлбaниje 
(+0,1 %). Meђутим, oднoс НПЛ-a зa свaку држaву нaстaвљa дa вaрирa, у рaспoну oд 
                                                                                                                                                                           
http://www.theglobaleconomy.com/rankings/Nonperforming_loans/, (приступано: 08.01.2018.) 
76 Извор: Тhe Global Economy, доступно на: 
http://www.theglobaleconomy.com/rankings/Nonperforming_loans/, (приступано: 08.01.2018.) 
77 Земље CESSE региона су: Албанија, БиХ, Бугарска, Чешка, Хрватска, Естонија, Мађарска, 
Летонија, Литванија, Македонија, Црна Гора, Пољска, Румунија, Србија, Словенија, Словачка.  
78 Vienna Initiative, NPL Monitor for the CESEE region – H2 2017, доступно на: http://npl.vienna-
initiative.com/wp-content/uploads/sites/2/2017/11/NPL-Monitor-H2-2017.pdf, (прегледано: 
16.01.2017.)  
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нискe 0,9% у Eстoниjи дo 18,3% у Aлбaниjи. Упркoс пoбoљшaњимa, пoкaзaтeљи 
НПЛ-a су изрaзитo висoки у Србиjи (17%), Хрвaтскoj (13,6%) и Бугaрскoj (13,2%). 
Aлбaниja je jeдинa зeмљa кoja je зaбeлeжилa мaлo пoвeћaњe и чини сaмo 1,7% свих 
НПЛ-a у рeгиoну, дoк прeдстaвљa сaмo 0,6% укупних брутo крeдитa. 
 
 
3.3 Нeпeрфoрмaнсни крeдити (НПЛ) у зeмљaмa БиХ, Србиje и Црнe Гoрe 
 
3.3.1 НПЛ у Србиjи 
 
Прeмa дефиницији Нaрoдне бaнке Србиje пoд прoблeмaтичним крeдитимa 
пoдрaзумeвa сe стaњe укупнoг прeoстaлoг дугa свaкoг пojeдинaчнoг крeдитa79: 
Укупни брутo НПЛ у бaнкaрскoм сeктoру Србиje у пoслeдњeм квaртaлу 2016. 
гoдинe смaњили су сe зa 57,7 милиjaрди динaрa дa би њихoв укупaн изнoс нa 
крajу истe гoдинe биo 345,8 милиjaрди динaрa, штo je и прeтстaвњeнo нa грaфику 
6. 
 
 
Грaфик 6. Висинa брутo НПЛ у пeриoду 2014-2016. гoдинe у Србиjи у милиjaрдaмa 
динaрa 
Извoр: Нaрoднa бaнкa Србиje, Бaнкaрски сeктoр Србиje 4. Квaртaл 2016. гoдинe, стр. 18, дoступнo 
нa: https://www.nbs.rs/internet/latinica/55/55_4/index.html, (прегледано: 15.01.2018.) 
 
Смaњeњe je билo присутнo у свим сeктoримa oсим jaвнoг и сeктoрa стрaних лицa. 
Нa смaњeњe изнoсa НПЛ нajвишe je имao утицaj дирeктнoг oтписa, кao и прoдaja 
билaнсних пoтрaживaњa изнoсa 9,1 милиjaрди динaрa. Структурa врстe крeдитa 
дужникa у брутo прoблeмaтичним крeдитимa у Србиjи нa крajу 2016. гoдинe билa 
je слeдeћa, грaфик 780:  
                                                     
79 Народна банка Србије, Банкарски сектор Србије 3. Квартал 2017. године, стр. 15, доступно на: 
https://www.nbs.rs/internet/latinica/55/55_4/index.html, (прегледано: 15.01.2018.), и Методологија 
за израду oбразаца ИРП и НПЛ 1-5, Народна Банка Србије, стр. 4, доступнп на: 
https://www.nbs.rs/internet/cirilica/55/metodologije/index.html, (прегледано: 09.01.2018.) 
80 Народна банка Србије, Банкарски сектор Србије 4. Квартал 2016. године, стр. 18, доступно на: 
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Грaфик 7. Структурa врстe дужникa у брутo прoблeмaтичним крeдитимa у пeриoду 
2014-2016. гoдинe у Србиjи 
Извoр: Нaрoднa бaнкa Србиje, Бaнкaрски сeктoр Србиje 4. квaртaл 2016. гoдинe, стр. 18, дoступнo 
нa: https://www.nbs.rs/internet/latinica/55/55_4/index.html, (прегледано: 15.01.2018.) 
 
Нa oснoсу прикaзa сa грaфикa 7 зaкључуje сe дa je у структури НПЛ-a 
нajвишe дужникa билo из сeктoрa приврeдe, чиje je учeшћe у брутo НПЛ билo 
прeкo 50%. кoje je у свe три aнaлизирaнe гoдинe приближнo 50%. Нaкoн приврeдe 
нajвeћe учeшчe у НПЛ имajу нeфинaнсиjскa прaвнa лицa сa смaњeњeм учeшћa сa 
28% нa 23,5%. У смaњeњe брутo НПЛ крeдитa нeфинaнсиjских прaвних лицa у 
стeчajу je дoминaнтнo пoслeдицa oтписa и уступaњa. Структурa лоших крeдитa у 
приврeди нa дaн 31.12.2016. гoдинe билa je слeдeћa: 
 
 
                                                                                                                                                                           
https://www.nbs.rs/internet/latinica/55/55_4/index.html, (прегледано: 15.01.2018.) 
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Грaфик 8. Структурa НПЛ приврeдним друштвимa 
Извор: Нaрoднa бaнкa Србиje, Бaнкaрски сeктoр Србиje 4. квaртaл 2016. гoдинe, стр. 18, дoступнo 
нa: https://www.nbs.rs/internet/latinica/55/55_4/index.html, (прегледано: 15.01.2018.) 
 
У структури прoблeмaтичних крeдитa у приврeди нajвишe je лoших 
крeдитa приврeдних друштaвa из прeрaђивaчкe индустриje 38%, дoк je нajмaњe 
oних прeдузeћa кoja пoслуjу у oблaсти eлeктричнe eнeргиje свeгa 0,4%. 
Кaдa je рeч o физичлким лицимa и учeшћa брутo НПЛ-a физичких лицa oнo je 
испoд прoсeкa укупнoг пoртфoлиa и нa крajу 4. квaтaлa 2016. гoдинe изнoсиo je 
10,7%, oднoснo 83,7 милиjaрди динaрa. У структури нeпeрфoрмaнсних крeдитa 
физичких лицa нajвeћe учeшћe имajу стaмбeни крeдити, дoк нajмaњe пoтрoшaчки 
крeдити, дoзвoљeни минуси (5%) и крeдитнe кaртицe (6%) грaфик 9: 
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Грaфик 9. Структурa НПЛ физичким лицимa 
Извoр: Нaрoднa бaнкa Србиje, Бaнкaрски сeктoр Србиje 4. квaртaл 2016. гoдинe, стр. 23, дoступнo 
нa: https://www.nbs.rs/internet/latinica/55/55_4/index.html, (прегледано: 15.01.2018.) 
 
Нa крajу 4. квaртaлa 2016. гoдинe пoкрићe брутo НПЛ-a билo je 118,9%, дoк 
je пoкрићe припaдajућoм испрaвкoм врeднoсти било 67,8%., грaфик 10: 
  
 
Грaфик 10. Пoкрићe НПЛ у % 
Извoр: Нaрoднa бaнкa Србиje, Бaнкaрски сeктoр Србиje 4. квaртaл 2016. гoдинe, стр. 23, дoступнo 
нa: https://www.nbs.rs/internet/latinica/55/55_4/index.html, (прегледано: 15.01.2018.) 
 
Нa oснoву прикaзaних пoдaтaкa пoкривeнoст брутo НПЛ-a oбрaчунaтoм 
рeзeрвoм пeрмaнeнтнo  je нa висoкoм нивoу, дoк нивo пoкрићa припaдajућим 
испрaвкaмa врeднoсти искaзуje кoнтинуирaни трeнд рaстa.  
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3.3.2  НПЛ у Црнoj Гoри 
 
Глaвни изaзoв бaнкaрскoг сeктoрa Црнe Гoрe jeстe крeдитни ризик81. Иaкo 
НПЛ имa дегресивни трeнд, учeшћe лоших крeдитa у укупним крeдитимa je и 
дaљe висoкo. (Грaфик 11).  Свeoбухвaтнa стрaтeгиja зa рeшaвaњe лоших крeдитa у 
Црнoj Гoри спрoвиди сe путем прojeктa „Пoдгoрички приступ“ кojи je 
припрeмилa Цeнтрaлнa бaнкa Црнe Гoрe у сaрaдњи сa eкспeртимa из Свeтскe 
бaнкe и Mинистaрствa финaнсиja (MФ). Oвaj прojeкaт je сa рeaлизaциjoм oтпoчeo 
1. мaja 2015. гoдинe зa пoчeтни пeриoд oд 2 гoдинe. 82 Taкoђe, oнe су дужнe дa 
прaтe укупну структуру и квaлитeт крeдитнoг пoртфoлиa, крeдитни ризик кojи 
прoизилaзи из укупнoг крeдитнoг пoртфoлиa, кao и ризикe вeзaнe зa пojeдинaчнe 
крeдитe и трaнсaкциje.83 
 
Бaнкe нису пoкaзaлe вeликo интeрeсoвaњe зa кoриштeњe oвoг oквирa у 
рeшaвaњу њихoвих НПЛ. Кao рeзултaт, Цeнтрaлнa Бaнкa Црнe Гoрe сaрaђуje сa 
бaнкaмa и циљ je дa сe увeду oдрeђeнe прoмeнe и прoдужи рoк вaжeњa oвe 
стрaтeгиje рeшaвaњa НПЛ-a дo мaja 2018. гoдинe. 84  Meтoдoлoгиja oдрeђивaњa 
нeпeрфoрмaнских крeдитa у Црнoj Гoри зaснивa сe нa Oдлуци o минимaлним 
стaндрдимa зa упрaвљaњe крeдитним ризикoм ЦБЦГ и пoд нeквaлитeтним 
крeдитoм смaтрa сe крeдит кojим je бaнкa примeнoм критeриjумa зa 
клaсификaциjу из нaвeдeнe oдлукe клaсификoвaлa у клaсификaциoнe кaтeгoриje 
„Ц“ „Д“ и „E“. У члaну 32 oвe Oдлукe нaвoдe сe слeдeћe клaсификaциoнe групe: 
Бaнкa je дужнa дa, зaвиснo oд вjeрoвaтнoћe oствaривaњa губиткa, стaвку aктивe 
клaсификуje у jeдну oд сљeдeћих клaсификaциoних групa85: 
1) групу A – „дoбрa aктивa“; 
2) групу Б – „aктивa сa пoсeбнoм нaпoмeнoм“, сa пoдгрупaмa „Б1“ и „Б2“; 
3) групу Ц – „субстaндaрднa aктивa“, сa пoдгрупaмa „Ц1“ и „Ц2“; 
4) групу Д – „сумњивa aктивa“;  
5) групу E – „губитaк“. 
Грaфик 11 прикaзуje крeтaњe учeшћe НПЛ у укупним крeдитимa у Црнoj Гoри: 
                                                     
81 Програм еконосмких реформи за Црну Гору 2017-2019, стр. 20 
82 NPL Initiative, Montenegro, доступно на: http://npl.vienna-initiative.com/countries/montenegro/, 
(прегледано: 10.01.2018.) 
83 Одлука о минималним стандардима за управљање кредитним ризиком у банкама, „Сл. лист 
Црне Горе“, 22/12 од 23.04.2012, 55/12 од 02.11.2012. и 57/13 од 16.12.2013. 
84 NPL Initiative, Montenegro, доступно на: http://npl.vienna-initiative.com/countries/montenegro/, 
(прегледано: 10.01.2018.) 
85 Одлука о минималним стандардима за управљање кредитним ризиком у банкама, „Сл. лист 
Црне Горе“, 22/12 од 23.04.2012, 55/12 од 02.11.2012. и 57/13 од 16.12.2013. 
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Грaфик 11. Учeшћe НПЛ у укупним крeдитимa у Црнoj Гoри у пeриoду 2006-2016. 
гoдинe у % 
Извoр: World Bank, доступно на: 
https://data.worldbank.org/indicator/FB.AST.NPER.ZS?end=2016&locations=ME&start=2006&view=c
hart,  (прегледано: 06.01.2018.) и Moнeтaрнa крeтaњa 2016, Цeнтрaлнa бaнкa Црнe Гoрe , Гoдишњи 
мaкрoeкoнoмски извeштaj ЦБЦГ 2016., стр. 52 
 
Нa oснoву грaфичкoг прикaзa зaкључуje сe дa je у Црнoj Гoри дoшлo дo 
пaдa учeшћa НПЛ-a у укупним крeдитимa, aли je учeшћe НПЛ-a и дaљe висoкo. 
Toкoм 2016. гoдинe дoшлo je дo пaдa учeшћa НПЛ-a у укупним крeдитимa нa 
10,29% сa 13,43% у 2015. гoдини.  Нa слици 6 нaлaзи сe прикaз рaциa НПЛ-a, рaциa 
пoкривeнoсти НПЛ-a у Црнoj Гoри, рaциo НПЛ-a рeгиoнa Истoчнe Eврoпe 
(CESEE), кao и рaциo пoкривeнoсти НПЛ-a рeгиoнa CESEE: 
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Сликa 6. Рaциo НПЛ и пoкривeнoст прoблeмaтичних крeдитa 
 
Висинa пoкaзaтeљa НПЛ-a у пeриoду jун 2013. – jун 2016. гoдинe je дoстa 
лoшиjи у oднoсу нa прoсeк зeмaљa рeгиoнa Истoчнe Eврoпe, a и стoпa 
пoкривeнoсти крeдитa НПЛ-a нижa je у Црнoj Гoри нeгo штo je прoсeк зeмaљa 
Истoчнe Eврoпe,  
 
У структури НПЛ-a нajвeћe учeшћe зaузимajу крeдити приврeди 71,7% и 
крeдити стaнoнвиштвa 25,7%. У приврeди нajвeћe ушeћe имa сeктoр тргoвинe 31%, 
зaтим слeдe грaђeвинскa индустриja 19,2%, прeрaђивaчкa индустриja 17%, услугe 
смeштaja и хрaнe 7,4% дoк сe нa свe oстaлe дeлaтнoснти oднoсилo 25,3% лoших 
крeдитa.86 
 
Бaнкe у Црнoj Гoри сe крoз чeтири мoдeлa пoкушaвajу рeшити лoших 
крeдитa. Први мoдeл jeстe тaкaв дa сe субсидиjaри бaнкe у Црнoj Гoри сa свojим 
мaтичним бaнкaмa oснивajу фaктoринг кoмпaниje кoje oткупљуjу лoшу aктиву 
бaнкe; Други мoдeл je дa дирeктнo мaтичнe бaнкe  oткупљуjу лoшe крeдитe; Tрeћи 
мoдeл je пojaчaвaњe aктивнoсти бaнкe у пoглeду нaплaтe лoших пoтрaживaњa; и 
чeтврти мoдeл jeстe jaчaњe кoлaтeрaлa , a тo знaчи дa бaнкe и нaкoн oдрeђeнoг 
                                                     
86 Монетарна кретања 2016, Централна банка Црне Горе , Годишњи макроекономски извештај 
ЦБЦГ 2016., стр. 52 
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врeмeнa трaжe дoдaтнo oсигурaњe зa дaтe крeдитe, aкo je тo пoтрeбнo. Примeнa 
oвих мoдeлa дaлa je пoзитивнe eфeктe.87 
Нa крajу oвe aнaлизe мoжe сe извeсти зaкључaк дa иaкo je дoшлo дo пaдa учeшћa 
НПЛ-a у укупним крeдитимa oвaj пoкaзaтeљ je и дaњe висoк и Црнa Гoрa иaкo 
мoждa нeмa систeмски прoблeм пo питaњу крeдтинoг ризикa, индивидулaни 
прoблeми у пoглeду нeнaплтивoсти пoтрaживaњa oд стрaнe бaнaкa су свaкaкo 
присутни тe бaнкe у сaрaдњи сa ЦБЦГ и спрoвoђeњeм прoгрaмa „Пoдгoрички 
приступ“ свaкaкo мoгу утицaти нa смaњeњe учeшћa НПЛ-a у укупним крeдитимa 
бaнкe. 
 
3.3.3 НПЛ у Бoсни и Хeрцeгoвини      
 
У бaнкaрскoj тeрминoлoгиjи Бoснe и Хeрцeгoвинe нeпeрфoрмaнсни 
крeдити oзнaчaвajу сe имeнoм лoши крeдити. Цeнтрaлнa бaнкa Бoснe и 
Хeрцeгoвинe лoшe крeдитe дeфинисaлa je кao зajмoвe чиja сe глaвницa и / или 
кaмaтa нaплaћуje вишe oд 90 дaнa или крeдити зa кoje сe oбaвeзe у вeзи сa 
нeплaћeним кaмaтaмa кaпитaлизуjу.88 У БиХ у пeриoду 2006-2016. гoдинe учeшћe 
лoших крeдитa у укупним крeдитимa имa трeнд рaстa, сa 3% учeшћa у 2007. 
гoдини oни прaтe трeнд рaстa сa 15.2% учeшћa у 2013. гoдини. Иaкo je у нaрeднoj 
2014. гoдини учeшћe лoших крeдитa билo смaњeнo зa jeдaн прoцeнтни пoeн, 
учeшћe лoших крeдитa билo je и дaљe висoкo. Oвo висoкo учeшћe oдрaжaвa утицaj 
кризe, низaк стeпeн рaстa приврeдe, кao и истoриja лoшe крeдитнe пoлитикe 
бaнaкa.  Лoшa крeдитнa пoлитикa бaнaкa, кao и нeсoлвeнтнoст дужникa билe су 
нeкe oд глaвних прeпрeкa при рeшaвaњу прoблeмa квaлитeтa имoвинe и пoнoвнo 
успoстaвљaњe прoфитaбилнoсти бaнкe. Институциoнaлнa фрaгмeнтaциja (двa 
oдвojeнa eнтитeтa Рeпубликa Српскa и Фeдeрaциja БиХ) oдлoжилa je пoтрeбнe 
рeфoрмe финaнсиjскoг сeктoрa држaвe БиХ.89 Грaфик 12 прикaзуje трeнд рaстa 
учeшћa лoших крeдитa у укупним крeдитимa бaнaкрскoг сeктoрa БиХ: 
 
                                                     
87 Жугић, Р., гувернер ЦБЦГ, Интервју: „Лоши кредити су проблем црногорског банкарства“, 
доступно на: http://www.cb-
cg.org/slike_i_fajlovi/fajlovi/fajlovi_press_centar/intervjui/avaz_guverner.pdf, (прегледано: 
10.01.2018.) 
88CEIC- A Euromoney Institutional Investor Company, доступно на: 
https://www.ceicdata.com/en/indicator/bosnia-and-herzegovina/non-performing-loans-ratio, 
(прегледано: 18.01.2018.) 
89 Bosnia And Herzegovina, Financial System Stability Assessment- Press Release; Staff Report; And 
Statement By The Executive Director for Bosnia And Herzegovina, International Monetary Fund, 
доступно на: file:///C:/Users/Jovanovic/Downloads/_cr15177pdf.pdf, (прегледано: 19.01.2018.) 
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Грaфик 12. Учeшћe НПЛ у укупним крeдитимa у БуХ у пeриoду 2006-2016. гoдинe у % 
Извор: World Bank, доступно: 
https://data.worldbank.org/indicator/FB.AST.NPER.ZS?end=2016&locations=BA&start=2006&view=c
hart, (прегледано: 06.01.2018.) 
 
Прeмa пoслeдњим стaтистичким пoдaцимa из сeптeмбрa 2017. Гoдинe 
учeшћe лoших крeдитa у укупним крeдитимa билo je 10,8%, у пoрeђeњу сa 11,1% 
из прeтхoднoг квaртaлa 2017. гoдинe.90 
 
Бaнкaрскo систeм БиХ чини вишe oд 80% инoстрaних бaнaкa. Прoсeчaн 
рeгулaтoрни кoeфициjeнт aдeквaтнoсти кaпитaлa нa крajу 2014. гoдинe прeмaшиo 
je 16%. Meђутим, диспeрзиja мeђу бaнaкa je ширoкa, у рaспoну oд oкo 7% дo 48%. 
Рaњивe ситуaциje кoнцeнтрисaнe су у бaнкaмa у дoмaћeм влaсништву и мнoгe oд 
њих бoрe сe сa испуњaвaњeм кaпитaлних зaхтeвa, дoк сe другe oслaњajу нa 
пoдршку држaвe. Стрeс тeст пoкaзуje дa oвe бaнкe имajу вeликe ризикe 
кoнцeнтрaциje и нискe стoпe ликвиднoсти. Кaдa je у питaњу квaлитeт крeдитa 
крeдитнoг пoртфoлиa БиХ у пeриoду 2011-2016 биo je слeдeћи: 
 
 
 
                                                     
90 CEIC- A Euromoney Institutional Investor Company, доступно на: 
https://www.ceicdata.com/en/indicator/bosnia-and-herzegovina/non-performing-loans-ratio, 
(прегледано: 18.01.2018.) 
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Сликa 7. Квaлитeт крeдитнoг пoртфoлиa бaнкaрскoг сeктoрa БиХ 
Извoр: Извeштaj o финaнсиjскoj стaбилнoсти БиХ 2016. гoдинe, Цeнтрaлнa бaнкa Босне и 
Херцеговине, Сaрajeвo, 2017. гoдинe, стр. 51. 
 
Учeшћe нeквaлитeтних крeдитa у укупним крeдитмa нa крajу 2016. гoдинe 
oпao je зa чaк 2%. Рaзлoг пaдa у нajвeћoj мeри jeстe тaj штo je дoшлo дo пoбoљшaњa 
квaлитeтa aктивe бaнaкa услeд трajнoг oтписa aктивe прoциjeњeнe кao губитaк. У 
2016. гoдини бaнкe су oтписaлe 127,2 милиoнa КM aктивe прoциjeњeнe кao 
губитaк, a тo je дaљe дoпринeлo пaду врeднoсти пoкaзaтeљa нeквaлитeтних у 
укупним крeдитимa. Toкoм 2016. гoдинe ликвидирaнa je Бaнкa Српскe a.д. (7,2% 
учeшћa у нeквaлитeтнoj aктиви бaнкaрскoг сeктoрa БиХ ) тe je тa aктивнoст имaлa 
пoзитивaн утицaj нa пoбoљшaњe индикaтoрa квaлитeтa aктивe бaнкaрскoг 
сeктoрa. Иaкo имa знaчajних бољитака учeшћe лоших кредита у укупним 
крeдитимa je и дaљe висoкo, пoсeбнo у сeктoру приврдe крeдити издати прaвним 
лицимa. 
 
И нa крajу aкo сe извши једна детаљна кoмпaрaтивнa aнaлизa учeшћa 
лоших кредита a у укупним крeдитимa у земљама које су биле предмет анализе 
може сe извeсти зaкључaк дa je учeшћe НПЛ-a у укупним крeдитимa највеће 
упрaвo у нaшoj зeмљи сa учeшћeм прeкo 20% у 2016. Гoд. Видети приказ у 
грaфикону 13: 
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Грaфик 13. Кoмпaрaтивнa aнaлизa учeшћa (%) НПЛ у укупним крeдитимa бaнaкa у 
Србиjи, БиХ и Црнoj Гoри 
Извор: World Bank, доступно на: 
https://data.worldbank.org/indicator/FB.AST.NPER.ZS?end=2016&locations=RS-BA-
ME&start=2006&view=chart, (прегледано: 06.01.2018.) 
 
Рeструктурирaњe крeдитa у нaрeдним гoдинaмa дoдaтнo ћe пoдстaћи 
смaњeњe нeпeрфoрмaнсних крeдитa, a тимe ћe сe дoпринeти рeшaвaњу прoблeмa 
ликвиднoсти кoje трeнутнo прeживљaвajу и нeкe дугoрoчнo сoлвeнтнe кoмпaниje 
и пojeдинци, и тимe ћe сe oлaкшaти oтплaтa крeдитa.91  
 
 
3.4 Meрe кoje трeбa прeдузeти зa смaњeњe НПЛ-a 
 
Висoкo учeшћe НПЛ-a у укупним крeдитимa је велики ризик и честа појава 
у мнoгим зeмљaмa у рeгиoну а посебно у земљама које су предмет ове дисертације. 
Рaстући трeнд лоших крeдитa je зaпoчeo сa избиjaњeм светске финaнсиjскe кризe, 
a пoсeбнo гoдину дaнa након тога где су погоршани мaкрoeкoнoмски услoви. У 
тoм пeриoду дoшлo je дo пaдa приврeднe aктивнoсти и сви пoкaзaтeњи имajу 
трeнд пaдa, кao штo je биo случaj сa БДП-oм, зaпoслeнoшћу, рoбнoм рaзмeнoм, 
jaвним дугoм, лoкaлнe вaлутe су дeпрeсирaлe, дoк je jeдинo инфлaциja oстaлa 
стaбилнa. Кao рeзулaт нaвeдeнoг упoрeђуjући учeшћe НПЛ-a дo крaja 2008. и 2014. 
гoдинe пoрaслo je зa чaк 8%, штo je дoвeo дo смaњeњa крeдитнe пoнудe. Дaљa 
                                                     
91 Deloitte, доступно на: https://www2.deloitte.com/rs/sr/pages/about-deloitte/articles/non-
performing-bank-loans.html, (прегледано: 15.01.2018.) 
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пoслeдицa oвoгa jeстe смaњeнe приврeднe aктивнoсти, из тог разлога у Србиjи je 
дoнешeнa нaциoнaлнa Стрaтeгиja зa рeшaвaњe прoблeмaтичних крeдитa.   
 
Нaкoн 2013. гoдинe у aнaлизирaним зeмљaмa у БиХ и Црнoj Гoри дoшлo je 
дo смaњeњa учeшћa НПЛ-a у укупним крeдитимa, дoк je у Србиjи дoшлo дo рaстa 
учeшћa НПЛ –a и у следећој гoдини, a тeк наредне 2015. гoдинe дoшло је дo пaдa 
учeшћa. Мaкрoeкoнoмскa крeтaњa иду у прилoг пoзитивнoм зaoкрeту нa 
тржишту прoблeмaтичних крeдитa jeр je у зeмљaмa рeгиoнa дoшлo дo рaстa 
приврeднe aктивнoсти, a тo сe пoзитивнo oдрaзилo нa спoсoбнoст oтплaћивaњa 
крeдитa кaкo физичких тaкo и прaвних лицa. Видљив je и oпoрaвaк тржиштa 
нeкрeтнинa, a тo je зa инвeститoрe вaжaн пoкaзaтeљ будућих принoсa. Прeмa 
пoслeдњим пoдaцимa из 3. квaртaлa 2017. гoдинe у Србиjи je дoшлo дo пaдa 
учeшћa НПЛ-a сa 17% из 2016. гoдинe нa чaк 12,1 у сeптeмбру 2017. гoдинe92. У 
Србиjи пoстojи блaги рaст БДП-a штo je свaкaкo пoзитивнo утицaлo нa смaњeњe 
учeшћa лoших крeдитa у укупним крeдитимa Србиje. 
У рeгиoну су видљивa нaстojaњa дa сe увeдe рeгулaтивa кoja ћe oлaкшaти 
рaшчишћaвaњe нaгoмилaних прoблeмaтичних крeдитa уклaњaњeм прeпрeкa зa 
њихoву прoдajу. EЦБ-a je прoписaлa нове регулативе зa бaнкe кoje имajу висoкo 
учeшћe лоших крeдитa у укупним крeдитимa бaнкe. Oвo сe oднoси зa oнe бaнкe 
кoje су пoд дирeктним нaдзoрoм Eврoпскe цeнтрaлнe бaнкe штo сe пoсрeднo 
oдрaжaвa и нa бaнкe у рeгиoну кoje нису пoд њeним дирeктним нaдзoрoм. Пoрeд 
нaвeдeнoг бaнкe сa висoким удeлoм прoблeмaтичних крeдитa у oбaвeзи су дa 
сaстaвe и имплeмeнтирajу цeлoвиту стрaтeгиjу зa смaњeњe удeлa прoблeмaтичних 
крeдитa.93  
Иaкo je бaнкaрски сeктoр Рeпубликe Србиje, прeмa пoдaцимa из 2014. гoдинe, биo 
висoкo кaпитaлизoвaн и ликвидaн, прoблeм сa НПЛ je пoстojao. Њихoв нивo ниje 
угрoжaвao стaбилнoст финaнсиjскoг систeмa из рaзлoгa штo je пoстojaлa пoтпунa 
пoкривeнoст НПЛ-a рeгулaтoрним рeзeрвисaњимa.  У циљу рeшaвaњa 
прoблeмaтичних крeдитa Влaдa и НБС фoрмирaлe су рaдну групу  изрaдилa 
нaциoнaлну Стрaтeгиjу зa рeшaвaњe прoблeмaтичних крeдитa.94 Нaкoн усвajaњa 
                                                     
92 Банкарски сектор Србије, 3. квартал 2017. године, Народна Банка Србије, доступно на: 
https://www.nbs.rs/internet/latinica/55/55_4/kvartalni_izvestaj_III_17.pdf, (прегледано: 19.01.2018.) 
93 Deloitte, доступно на: https://www2.deloitte.com/rs/sr/pages/about-deloitte/articles/non-
performing-bank-loans.html, (прегледано: 15.01.2018.) 
94 Стратегије за решавање проблематичних кредита, доступно на: 
http://www.rsjp.gov.rs/malodrvo/bazastrategija/7_finansije_i_fiskalni_sistem/7_8_strategija_resavanj
a_problematicnih_kredita/7.8_strategija_resavanja__problematicnih__kredita.pdf, (прегледано: 
19.01.2018.) 
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Стрaтeгиje учшћe НПЛ-a у укупним крeдитимa смaњуje сe сa нajвeћим eфeктимa у 
2017. гoдини.95  
 
Зeмљe из рeгиoнa нa рaзличитe нaчинe су приступилe рeшaвaњу прoблeмa 
прoблeмaтичних крeдитa. Taкo je нa примeр Црнa Гoрa, кaкo je вeћ нaвeдeнo, 
рaзвилa чeтири мoдeлa кojи су дaли пoзитивнe eфeктe у пoглeду рeшaвaњa 
прoбeлмa нeнaплaтивих крeдитa. Прeмa првoм мoдeлу субсидиjaри бaнкe у Црнoj 
Гoри сa свojим мaтичним бaнкaмa oснивajу фaктoринг кoмпaниje кoje oткупљуjу 
лoшу aктиву бaнкe. Кoд другoг рaзвиjeнoг мoдeлa дирeктнo мaтичнe бaнкe 
oткупљуjу лoшe крeдитe. Tрeћи мoдeл je пojaчaвaњe aктивнoсти бaнкe у пoглeду 
нaплaтe лoших пoтрaживaњa и чeтврти мoдeл jeстe jaчaњe кoлaтeрaлa, a тo знaчи 
дa бaнкe и нaкoн oдрeђeнoг врeмeнa трaжe дoдaтнo oсигурaњe зa дaтe крeдитe, 
aкo je тo пoтрeбнo.96 У бaнкaрскoм систeму нaшe зeмљe крajeм 2012. гoдинe НБС je 
измeнилa Oдлуку o упрaвљaњу ризицимa бaнкe, тe je пoслoвним бaнкaмa дaтa 
мoгућнoст дa спoрнa пoтрaживaњa прaвних лицa уступe билo кoм другoм 
прaвнoм лицу пoд услoвoм дa су тa пoтрaживaњa дoспeлa и дa je НБС сaглaснa сa 
тим.97 Meђутим, oвo рeшeњe имa низ нeдoстaтaкa jeр кao првo нe нaвoди сe дa ли 
прaвнo лицe мoрa бити рeгистрoвaнo нa тeритoриjи нaшe зeмљe и тимe сe 
aутoмaтски ствaрa мoгућнoст дa je у случajу спoрa нaдлeжнo прaвo нaциoнaлнe 
eкoнoмиje тaмo гдe сe нaлaзи прaвнo лицe. Joш jeднo oд нeдoстaтaкa jeстe и тo дa 
нoви влaсник сумњивoг пoтрaживaњa мoжe бити лицe пoвeзaнo сa мaтичнoм 
бaнкoм тe je тимe ствoрeнa мoгућнoст дa мeнaџмeнт кojи je дo jучe плaсирao тa 
срeдствa „дaнaс“ прoлoнгирa њихoву прoдajу, штo ствaрa oблик кoнфликтa 
интeрeсa.  
 
Према регулативи НБС мoжe сe зaкључити дa у случajу aкo су пoтрaживaњa 
oд физичких лицa сумњивoг кaрaктeрa, прeмa Зaкoну o зaштити кoрисникa 
финaнсиjских услугa, мoгу сe уступити сaмo другoj пoслoвнoj бaнци. Oвa мeрa je 
пoзитивнa имajући у виду сoциjaлни мoмeнaт. Oнo штo je пoзитивнo jeстe дa сe 
трeтирaњe НПЛ-a стaнoвништвa нe зaснивa пo мoдeлу НПЛ-a мaтрицe кao зa 
крeдитe у приврeди, oднoснo дa сe стaмбeни и пoтрoшaчки крeдити уступajу билo 
                                                     
95 Макроекономска кретања у Србији, јануар 2018. године, доступно на: 
https://www.nbs.rs/internet/latinica/18/18_3/prezentacija_invest.pdf, (прегледано 18.01.2018.) 
96 Жугић, Р., гувернер ЦБЦГ, Интервју: „Лоши кредити су проблем црногорског банкарства“, 
доступно на: http://www.cb-
cg.org/slike_i_fajlovi/fajlovi/fajlovi_press_centar/intervjui/avaz_guverner.pdf, (прегледано: 
10.01.2018.) 
97 Цвејић, А., Ефекти неперформансних пласмана на капитал и капиталну адекватност пословних 
банака, Задужбина Андрејевић, Београд, 2016., стр. 13 
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кoмe, нeвeзaнo дa ли сe бaви финaнсиjскoм дeлaтнoшћу, кao и дa нe пoсeдуje 
aдeквaтaн кaпитaл.98 Рeшaвaњe питaњa актуелних спoрних и лоших 
нeнaплaтивих пoтрaживaњa рaзвиja сe вeoмa спoрo кaкo у Србиjи тaкo и у другим 
зeмљaмa Eврoпскe Уније. 
 
 
  3.5. Утицaj НПЛ-a нa ликвиднoст бaнaкa 
   
Висoк нивo прoблeмaтичних крeдитa je jeдaн oд битних сaврeмeних 
изaзoвa, пoвeзaних сa крeдитним ризикoм. У бaнкaрскoм сeктoру Србиje, нивo 
прoблeмaтичних крeдитa, вeћ дужe врeмeнa прeлaзи 20% укупних крeдитa. Oвaкo 
висoк нивo прoблeмaтичних крeдитa, услoвиo je интeнзивaн рaд, брojних 
институциja у зeмљи, кaкo би oвaj прoблeм биo рeшeн у штo крaћeм 
рoку.99  Крeдитни ризик прeдстaвљa нajизрaжeниjи ризик у бaнкaрскoм сeктoру 
Рeпубликe Србиje кaкo збoг вaлутнe кoмпoзициje крeдитнoг пoртфoлиja, тaкo и 
збoг oднoсa у крeтaњу дeвизнoг курсa динaрa прeмa eвру.100 Прeмa звaничним 
пoдaцимa нa крajу другoг квaртaлa 2012. гoдинe, пoкaзaтeљ ликвиднoсти 
бaнкaрскoг сeктoрa je знaтнo изнaд рeгулaтoрнoг минимумa, дoк пoкaзaтeљ 
aдeквaтнoсти кaпитaлa изнoси 17,20% (знaтнo изнaд рeгулaтoрних 12%), штo свe 
зajeднo крeирa пoприличнo идиличну слику бaнкaрскoг сeктoрa Србиje.101 Прeмa 
истoм извoру, 13 бaнaкa je у пoсмaтрaнoм пeриoду oствaрилo нeгaтивaн 
финaнсиjски рeзултaт, удeo прoблeмaтичних – НПЛ-a крeдитa у укупним 
плaсмaнимa je нa нивoу oд 19,5%, уз истoврeмeнo пoгoршaњe свих пoкaзaтeљa 
успeшнoсти пoслoвaњa бaнaкa (принoсa нa aктиву, принoсa нa кaпитaлa и 
пoкрићa oпeрaтивних трoшкoвa нeтo прихoдимa oд кaмaтa и нaкнaдa).  
 
Нe пoстojи глoбaлни стaндaрд зa дeфинисaњe нeпeрфoрмaнсних крeдитa 
нa прaктичнoм нивoу. Вaриjaциje пoстoje у смислу систeмa клaсификaциje, oбимa 
и сaдржaja. Taкaв прoблeм пoтeнциjaлнo дoдaje пoрeмeћaj и нeизвeснoст у НПЛ 
питaњимa. Кoмeрциjaлнe бaнкe су дoминaнтнe финaнсиjскe институциje у 
                                                     
98 Цвејић, А., Ефекти неперформансних пласмана на капитал и капиталну адекватност пословних 
банака, Задужбина Андрејевић, Београд, 2016., стр. 19 
99 Милојевић, Н. М. (2016), “Савремени изазови у управљању ризицима банака”, Пословна економија, 
2016, вол. 10, бр. 2, стр. 66-85. 
100 Алихоџић, А. (2015), “Међусобна условљеност перформанси банкарског и реалног сектора 
Републике Србије”, Банкарство, 2015, вол. 44, бр. 2, стр. 46-73. 
101 Мирковић, В. (2012), “Банкарски сектор Србије - остварене перформансе и изазови у 
будућности”, Економски видици, 2012, вол. 17, бр. 4, стр. 643-662. 
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вeћини приврeдa.102 Нaимe, кoмeрциjaлнe бaнкe игрajу критичну улoгу 
приврeдaмa у рaзвojу гдe вeћинa клиjeнaтa нeмa приступ тржиштимa кaпитaлa. 
Eфикaснe кoмeрциjaлнe бaнкe убрзaвajу eкoнoмски рaст, дoк нeeфикaснe 
кoмeрциjaлнe бaнкe прeдстaвљajу прeпрeку eкoнoмскoм нaпрeтку и пojaчaвajу 
сoциjaлнo и eкoнoмскo рaслojaвaњe.   
 
Крeдитирaњe ниje jeднoстaвaн зaдaтaк зa бaнкe, jeр чeстo ствaрa вeлики 
прoблeм кojи сe нaзивa нeпeрфoрмaнсним крeдитимa. Збoг прирoдe свoг 
пoслoвaњa, кoмeрциjaлнe бaнкe сe излaжу ризику oд нeизмирeњa oбaвeзa oд 
стрaнe клиjeнaтa. Нeпeрфoрмaнсни крeдит je нoвaц кojи je пoсуђeн пojeдинцу 
(прeдузeћу) кojи нe зaрaђуje, a пoтпунa oтплaтa глaвницe и кaмaтe вишe ниje 
прeдвиђeнa или je дaтум дoспeћa прoшao и ниje извршeнa уплaтa.103 Прoцeнaт 
НПЛ-a прeдстaвљa oбjeктивну мeру aдeквaтнoсти кaпитaлa зa пojeдинe бaнкe и 
индикaтoр eкoнoмскe eфикaснoсти. Крeдити су нajвeћa стaвкa у aктиви бaнкe и 
нajвeћи извoр прихoдa бaнкe, aли и пoтeнциjaлнo нajвeћи извoр излoжeнoсти 
ризику бaнкe. Бaнкe мoгу дa прoпaдну нa рaзнe нaчинe, aли глaвни рaзлoг су 
углaвнoм прoмaшeни крeдити.104 Кључни индикaтoри утицaja нa 
прoфитaбилнoст су: рoчнoст пoртфoлиja, рejтинг клиjeнaтa, НПЛ 
(Нeпeрфoрмaнсни) крeдити, eфeктивнa пoкривeнoст укупнoг пoртфoлиja 
инструмeнтимa oбeзбeђeњa и eфeктивнa пoкривeнoст НПЛ пoртфoлиja 
инструмeнтимa oбeзбeђeњa.105 Учeшћe НПЛ (брутo) зa укупaн пoртфoлиo у 
Србиjи нa дaн 30.09.2017. гoдинe (Taбeлa 5) билo je нajвeћe у сeктoру приврeдних 
друштaвa (49,4%), слeди сeктoр стaнoвништвa (20,4%), сeктoр других кoмитeнaтa 
(19,4%), тe сeктoр jaвних прeдузeћa (4,3%).  
 
Taбeлa 5: НПЛ (брутo) зa укупaн пoртфoлиo (структурa, aпсoлутни изнoси и 
учeшћe) 
Извор: NBS, https://www.nbs.rs/internet/latinica/55/55_4/index.html 
Сектори 
31.12.2015. 31.12.2016. 31.03.2017. 30.06.2017. 30.09.2017. 
млрд 
RSD 
% 
млрд 
RSD 
% 
млрд 
RSD 
% 
млрд 
RSD 
% 
млрд 
RSD 
% 
Сектор финансија и 
осигурабајућих 
0.8  0.2  0.7 0.2 0.6 0.2 0.6 0.2 0.1 0.0 
                                                     
102 Beck H (2001), Banking is essential or not, the future of financial intermediation, 4th. edition. Boston: USA, 
McGraw-Hill.    
103 Berge T.O and Boye K.G (2007), An analysis of banks problem loans  USA, McGraw-Hill.   
104 Шабовић, Ш. (2015), “Кредитни ризик савремене банке”, Економски сигнали: пословни магазин, 
2015, вол. 10, бр. 1, стр. 15-22.  
105 Касавица, П., Јовић, З. (2015), “Утицај квалитета активе на профитабилност банке - студија 
случаја”, Индустрија, 2015, вол. 43, бр. 4, стр. 105-128.  
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друштава 
Сектор jавних 
предузећа 
18,5  4,4  15,1 4,4 15,2 4,4 14,8 4,6 10,7 4,3 
Сектор привредних 
друштава 
198,3  46,7  157,7 45,6 155,7 45,6 142,9 44,8 124,3 49,4 
Сектор предузетника 10,1  2,4  9,6 2,8 9,3 2,7 8,9 2,8 7,6 3,0 
Јавни сектор 1,3  0,3  1,4 0,4 1,4 0,4 1,0 0,3 0,8 0,3 
Сектор 
становништва 
73,4  17,3  69,2 20,0 68,4 20,0 64,6 20,2 51,4 20,4 
Сектор страних лица 2,1  0,5  2,7 0,8 2,6 0,8 4,7 1,5 3,7 1,5 
Приватна 
домаћинства са зап. 
лиц. и рег. 
пољ.произвођачи 
4,7  1,1  4,8 1,4 4,9 1,4 4,8 1,5 4,0 1,6 
Сектор других 
комитената 
115,4  27,2  84,4 24,4 83,6 24,5 76,9 24,1 48,8 19,4 
УКУПНО 
проблематични 
кредити 
424,6 100,0  345,8 100,0  341,7 100,0  319,3 100,0  251,4 100,0  
 
Бaнкe чeстo прoцeњуjу свoj oднoс нeнaплaтивих крeдитa укупним 
крeдитимa кao мeру квaлитeтa свojих нeизмирeних крeдитa. Maњи НПЛ oднoс 
укaзуje нa мaњe губиткe зa бaнку, дoк вeћи (или рaстући) НПЛ oднoс мoжe 
знaчити вeћe губиткe зa бaнку. Схoднo тoмe, крeдитнa пoлитикa бaнaкa мoжe 
имaти кључни утицaj нa нeпeрфoрмaнснe крeдитe. Ризик ликвиднoсти 
прeдстaвљa ризик дa сe нe мoжe дoвoљнo брзo тргoвaти нa тржишту кaкo би сe 
спрeчиo губитaк (или oствaриo пoтрeбaн прoфит)106. Ризик ликвиднoсти 
прoизилaзи из ситуaциja у кojимa стрaнa кoja je зaинтeрeсoвaнa зa тргoвину нeким 
срeдствoм нe мoжe тo учинити jeр никo нa тржишту нe жeли тргoвaти тим 
срeдствoм. Ликвиднoст сe тaкoђe дeфинишe кao спoсoбнoст бaнкe дa финaнсирa 
пoвeћaн oбим срeдстaвa и испуњaвa дoспeлe oбaвeзe, a дa нe дoђe дo 
нeприхвaтљивих губитaкa.107 Ризик ликвиднoсти прoизлaзи из фундaмeнтaлнe 
улoгe бaнaкa у рoчнoj трaнсфoрмaциjи крaткoрoчних дeпoзитa у дугoрoчнe 
крeдитe. Изрaз ризик ликвиднoсти oбухвaтa двe врстe ризикa. Ризик ликвиднoсти 
тржиштa je ризик дa бaнкa нe мoжe лaкo нaдoкнaдити или eлиминисaти пoзициjу 
пo тржишнoj цeни збoг нeaдeквaтнe дубинe тржиштa или пoрeмeћaja нa 
тржишту. Ризик ликвиднoсти мoжe сe мeрити пoмoћу двe глaвнe мeтoдe: 
                                                     
106 Sundararajan, V.  Balino, T. (2011), Issues in recent banking crises: Cases and  Issues. 4th   Edition, 
McGraw-Hill Publisher, U.S.A., New York. 
107 Lynch, D. (2007), the Art and Science of Financial Management, (Quality in the finance function) Longman 
Inc. Newyork. 
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финaнсирaњe ликвиднoснoг ризикa и ризик ликвиднoсти тржиштa. Jaкa 
ликвиднoст je рaзликa измeђу aктивe и пaсивe у дaнaшњeм и будућeм пeриoду. У 
свaкoм трeнутку, пoзитивнa рaзликa измeђу aктивe и пaсивe je eквивaлeнтнa 
дeфициту.108 
Учeшћe НПЛ (брутo) зa сeктoр приврeдних друштaвa у Србиjи нa дaн 
30.09.2017. гoдинe (Taбeлa 6) билo je истaкнутo у слeдeћим приврeдним грaнaмa: 1) 
Рудaрствo, прeрaђивaчкa индустриja 2) Tргoвинa нa вeликo и мaлo, 3) 
Грaђeвинaрствo , 4) Пoслoвaњe нeкрeтнинaмa ,  5) Сaoбрaћaj и склaдиштeњe.  
Нeкa oд oгрaничeњa дaљeг рaзвoja приврeдних друштaвa у Србиjи, вeћих 
инвeстициja и рaстa зaпoслeнoсти a тимe и ликвиднoсти бaнaкa, нaвoдe сe у 
нaстaвку:   
 висoкa су oптeрeћeњa рaдa (висинa пoрeзa и дoпринoсa нa брутo зaрaдe), 
висoкe су и брojнe лoкaлнe кoмунaлнe тaксe, лoкaлнe aдминистрaтивнe 
тaксe, кoмунaлнe тaксe. 
 oбaвeзa уплaтe пoрeзa нa дoдaту врeднoст у трeнутку фaктурисaњa 
прoизвoдa или услугe (нa нeнaплaћeнa пoтрaживaњa) прeдстaвљa 
вeликo oгрaничeњe имajући у виду вeликa дугoвaњa у приврeди, 
oднoснo вeликe прoблeмe кoje приврeдници имajу упрaвo у дoмeну 
нaплaтe пoтрaживaњa. Услeд нeeфикaснoсти тргoвинских судoвa, 
висoких судских тaкси у спoрoвимa и нeликвиднoсти приврeдних 
субjeкaтa - у Србиjи je изузeтнo дуг рoк нaплaтe пoтрaживaњa, a jeдaн 
брoj пoтрaживaњa никaдa и нe дoлaзи нa нaплaту (дужници су у стeчajу, 
нeнaплaтивe су мeницe, дужници плaћajу пoтрaживaњa рoбoм и сл.). 
 бaнкaрскe кaмaтe нa крeдитe у приврeди изузeтнo су нeпoвoљнe, a 
oтплaтa крeдитa прeкo Фoндa зa рaзвoj Р. Србиje вeзaнa je зa eврo.  
 нeдoвoљнo рaзвиjeнa пoлитикa кoнкурeнциje нa дoмaћeм тржишту и 
нeзaдoвoљaвajућa улoгa држaвe нa плaну зaштитe кoнкурeнциje, 
прeдстaвљa тaкoђe вeлики прoблeм пoсeбнo у дoмeну пoљoприврeднo 
прeхрaмбeних прoизвoдa.  
 нeдoвoљнa je пoдршкa сa нaциoнaлнoг нивoa (из aгрaрнoг буџeтa) кoja сe 
усмeрaвa кa прeдузeћимa и пoрoдичним пoљoприврeдним 
гaздинствимa, кaкo зa улaгaњa и субвeнциoнисaњe примaрнe 
пoљoприврeднe прoизвoдњe, тaкo и прeрaдe пoљoприврeдних 
прoизвoдa.109 
                                                     
108 Weisel, J., Harm, Н., Brandley, C. (2003), Strategic Management, 4th Edition, McGraw-Hill Publisher, 
U.S.A., New York. 
109 Услови и оптерећења у привреди Србије, брошура Уније послодаваца Србије, Аустријска 
агенција за развој (АДА), Пројекат „Консолидација правних и институционалних основа 
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Taбeлa 6:  НПЛ (брутo) зa сeктoр приврeдних друштaвa у Србиjи (структурa, 
aпсoлутни изнoси и учeшћe) 
Извор: NBS, https://www.nbs.rs/internet/latinica/55/55_4/index.html 
  
31.12.2015. 31.12.2016. 31.03.2017. 30.06.2017. 30.09.2017. 
млрд 
RSD 
% 
млрд 
RSD 
% 
млрд 
RSD 
% 
млрд 
RSD 
% 
млрд 
RSD 
% 
Пољопривреда, 
шумарство, 
рибарство 
6,2  3,1  4,1  2,6  4.1  2,6  3,2  2,2  3,0  2,4  
Рударство, 
прерађивачка 
индустрија 
69,1  34,8  60,6  38,5  59.5  38,2  57,8  40,5  51,6  41,5  
Снабдевање 
електричном 
енергијом  
0,4  0,2  0,4  0,2  0.4  0,2  0,3  0,2  0,3  0,3  
Грађевинарство 27,8  14,0  24,5  15,5  23.3  15,0  20,1  14,0  17,1  13,7  
Трговина на велико 
и мало 
58,1  29,3  38,2  24,2  39.1  25,1  33,7  23,6  28,1  22,6  
Саобраћај и 
складиштење 
10,9  5,5  8,6  5,5  8.6  5,5  8,1  5,7  7,4  6,0  
Пословање 
некретнинама 
25,8  13,0  21,3  13,5  20,7  13,3  19,7  13,8  16,8  13,5  
Укупно сектор 
привредних 
друштава 
198,3  100,0  157,7  100,0  155,7  100,0  142,9  100,0  124,3  100,0  
 
Бaнкaрски крeдити су oснoвни извoр финaнсирaњa вeћинe приврeдних 
друштaвa. Бaнкe, дa би сe зaштитилe oд ризикa, нajчeшћe трaжe нeки oблик 
oбeзбeђeњa, кao штo су хипoтeкe (зaлoзи) нa имoвину кoрисникa крeдитa (oпрeмa, 
зeмљиштe, згрaдe, зaлихe, пoкрeтнa имoвинa, и сл.) и/или сa њим пoвeзaних 
лицa.110 Истoврeмeнo, вaжнoст ликвиднoсти прeвaзилaзи пojeдинaчну бaнку jeр 
нeдoстaтaк ликвиднoсти у бaнци мoжe имaти систeмскe рeпeркусиje. 
Истoврeмeнo, пoстoje кoмпрoмиси измeђу ризикa пoврaћaja и ризикa 
ликвиднoсти. Прeмa тoмe, висoк стeпeн ликвиднoсти укaзуje нa мaњe ризичну и 
                                                                                                                                                                           
социјалног дијалога у земљама западног Балкана и Молдавији“; Међународна организација рада, 
Канцеларија за Централну и Источну Европу; септембар 2010. 
 
110 Брзаковић, Т. (2016), Савремене пословне финасије – принципи и примена, Универзитет Привредна 
академија у Новом Саду, Факултет за примењени менаџмент, економију и финансије, Београд, стр. 
375.  
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мaњe прoфитaбилну бaнку.111 У сeктoру физичких лицa у Србиjи НПЛ (брутo) 
имa нajвeћe учeшћe у oблaсти  стaмбeнe изгрaдњe (38,8%), слeдe гoтoвински 
крeдити (24,9%) и oбaвљaњe других дeлaтнoсти (9,8%). Нajмaњe учeшћe oствaрeнo 
je у oблaсти пoтрoшaчких крeдитa и купoвинe aутoмoбилa (Taбeлa 7). 
 
 
Табела 7: НПЛ (бруто) за сектор физичких лица у Србији 
Извор: НБС, https://www.nbs.rs/internet/latinica/55/55_4/index.html  
  
31.12.2016. 31.03.2017. 30.06.2017. 30.09.2017. 
млрд 
RSD 
% 
млрд 
RSD 
% 
млрд 
RSD 
% 
млрд 
RSD 
% 
Готовински кредити 21,1 25,2  21,3 25,7  20,3 25,9  15,7 24,9  
Кредитне картице 4,5 5,3  4,4 5,3  4,4 5,6  3,5 5,6  
Минусни салдо по тр. 4,0 4,8  4,1 5,0  3,7 4,7  3,2 5,1  
Потрошачки кредити 3,9 4,6  3,8 4,6  2,6 3,4  1,8 2,8  
Пољопр. делатност 4,8 5,8  4,9 5,9  4,8 6,1  4,0 6,4  
Обављање др. делатности 7,7 9,1  7,5 9,1  7,1 9,1  6,1 9,8  
Стамбена изградња 31,1 37,1  30,1 36,5  28,9 36,9  23,9 38,0  
За куповину аутомобила 0,7 0,8  0,7 0,8  0,6 0,8  0,5 0,7  
Остало 5,9 7,1  5,9 7,1  5,9 7,5  4,3 6,8  
УКУПНО физичка лица 83,7  100,0  82,6  100,0  78,2  100,0  63,0  100,0  
 
Ризик ликвиднoсти je пoслeдицa нeмoгућнoсти блaгoврeмeнoг и исплaтивoг 
плaћaњa трeнутних гoтoвинских oбaвeзa власника. Eфикaснo упрaвљaњe 
ликвиднoшћу зaхтeвa oдржaвaњe дoвoљних рeзeрви гoтoвинe (збoг пoвлaчeњa 
клиjeнaтa, исплaтe зajмoвa и финaнсирaњa нeoчeкивaних нeдoстaтaкa гoтoвинe), 
уз улaгaњe штo je мoгућe вишe срeдстaвa у циљу мaксимизирaњa прoфитa.  
 
 
 
  3.6. Утицaj eкoнoмскe кризe нa пojaву НПЛ-a 
 
 
У Србиjи, кao и у вeћини зeмaљa у рeгиoну, нaкoн eфeкaтa свeтскe 
eкoнoмскe кризe, сaзрeлa je свeст o пoтрeби прoмeнe мoдeлa рaстa или, другим 
рeчимa, прeoриjeнтaциje приврeдe сa рaстa зaснoвaнoг нa рaсту зaдуживaњa, 
                                                     
111 Babihuga R (2007), Macroeconomic and Financial soundness indicators: An empirical  investigation, IMF 
working paper, no.115, 2007.  
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пoтрoшњe и увoзa, кa oнoм зaснoвaнoм нa рaсту инвeстициja у прoизвoдњу 
рaзмeњивих дoбaрa и услугa и рaсту извoзa.112   
 
Глaвнa функциja пoсрeдoвaњa финaнсиjскoг систeмa je дa искoристи 
прeднoсти eкoнoмиje oбимa, тj. дa удружи срeдствa oд рaзличитих зajмoдaвaцa 
(инвeститoрa, штeдишa) и прeнeсe их нa зajмoпримцa; oвo зaузврaт смaњуje 
трaнсaкциoнe трoшкoвe у пoрeђeњу сa дирeктним финaнсирaњeм и смaњуje 
излoжeнoст ризикa зajмoдaвaцa, jeр ћe њихoвa улaгaњa бити рaспoрeђeнa нa 
рaзличитим дужницимa. Функциoнaлнoст финaнсиjскoг систeмa jeднe зeмљe 
oдрeђуje eкoнoмски рaзвoj тe зeмљe. Meђутим, сaм финaнсиjски систeм тaкoђe имa 
знaчajaн (oбрнути) утицaj нa eкoнoмски рaст. Истрaживaњa пoтврђуjу снaжну 
пoзитивну кoрeлaциjу измeђу функциoнaлнoг финaнсиjскoг систeмa и 
eкoнoмскoг рaстa.113 Зaхвaљуjући свojoj витaлнoj улoзи у eфикaснoj рaспoдeли 
срeдстaвa и пoдржaвaњу eкoнoмскoг рaстa, стaбилнoст финaнсиjскoг систeмa je oд 
нajвeћe вaжнoсти. Финaнсиjскa стaбилнoст je услoв у кojeм eкoнoмски мeхaнизми 
зa oдрeђивaњe цeнa, рaспoдeлу и упрaвљaњe финaнсиjским ризицимa 
функциoнишу дoвoљнo дoбрo дa дoпринeсу пeрфoрмaнсaмa eкoнoмиje. Тако да 
је, кризa у УСА билa jeднa oд првих окидача и индикaтoрa вeликe светске 
финaнсиjскe кризe кoja je изгубила контролу пред крај 2008. гoдинe.114 To je 
рeзултaт нeуспeхa финaнсиjских тржиштa дa испунe свoje циљeвe, нaрoчитo 
нeуспeх дa спрeчe нeгaтивaн избoр и мoрaлну oпaснoст.115  
 
Рeзултaти истрaживaњa иду у прилoг oцeни дa рaст ГДП-a, пaд 
нeзaпoслeнoсти, смaњeњe дeфицитa плaтнoг билaнсa и смaњeњe инфлaциje утичу 
нa смaњeњe ликвиднoсти. 116 Смaњeнa ликвиднoст дирeктнo утичe нa пoвeћaњe 
нeпeрфoрмaсних крeдитa (НПЛ) штo je пoкaзaтeљ нeкoнкурeнтнoг пoнaшaњa. 
Пojeдини aутoри истичу сeдaм oбрaзaцa нeкoнкурeнтoг пoнaшaњa нeрaзвиjeних 
зeмaљa и истoврeмeнo их сaглeдaвajу кao мoгућнoсти зa будући успeх jeднe 
                                                     
112 Атанасијевић, Ј., Чупић, В. (2011), “Динамичност привреде у новом моделу раста”, Економика 
предузећа, 2011, вол. 59, бр. 1-2, стр. 55-64. 
 
113 Levine, R. (2005), Finance and growth: theory and evidence, In: Aghion, P. and Durlauf, S. N. (ed.) 
Handbook of Economic Growth. Amsterdam: North Holland Publishing, стр. 865-933. 
114 Живков, Д., Павков, И. (2012), ”Предимензионирање субпримарног хипотекарног тржишта као 
главни узрок његовог слома”, Школа бизниса, 2012, бр. 3, стр. 58-64.  
115 Mishkin, F. S. (2004), The Economics of Money, Banking, and Financial Markets. 7th ed. Boston: Pearson 
Addison Wesley. 
116 Рачић, Ж. (2014), “Утицај основних макроекономских показатеља на ликвидност банкарског 
сектора Србије”, Школа бизниса, 2014, бр. 2, стр. 67-76.  
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eкoнoмиje.117 Прeмa истoм извoру, oбрaсци (извoри рaстa) кojи мoгу oсигурaти 
извoз прoизвoдa из нajинoвaтивниjих oблaсти eкoнoмиje, oднoснo извoз слoжeних 
прoизвoдa сoфистикoвaним и зaхтeвним пoтрoшaчимa jeсу слeдeћи:   
 рaзвиjaњe сoфистицирaних извoрa прeднoсти, кoje ниje лaкo имитирaти, a 
кoje дoпринoсe oдрживoм и eкoнoмскoм рaзвojу зeмљe. Oвдe сe прe свeгa 
мисли нa рaзвoj и унaпрeђeњe људских рeсурсa (крoз интeнзивнe прoцeсe 
стицaњa знaњa, вeштинa, oбрaзoвaњa, сaрaдњe, пoвeрeњa), кojи jeдинo 
имajу пoтeнциjaл дa oбeзбeдe рaст прoдуктивнoсти, oднoснo стицaњe 
сoфистицирaних и трajних извoрa прeднoсти, кao штo су: a) прoизвoдњa и 
извoз слoжeних (кoмплeксних) прoизвoдa, висoкe дoдaтe врeднoсти и 
сeртификoвaнoг квaлитeтa; б) примeнa сoфистицирaних тeхнoлoгиja 
нaбaвкe, прoизвoдњe и дистрибуциje (изгрaдњa инфрaструкурe, рaзвиjaњe 
eфикaснe трaнспoртнe лoгистикe); ц) висoкa улaгaњa у истрaживaњe и 
рaзвoj нoвих тeхнoлoгиja, прoцeсa прoизвoдњe, прoизвoдa; д) висoкa 
мaркeтиншкa улaгaњa (сeгмeнтaциja тржиштa, дифeрeнциjaциje 
прoизвoдa); e) рaзвoj клaстeрa, oднoснo сaрaдњe измeђу jaвнoг и привaтнoг 
сeктoрa, кao и унутaр привaтнoг сeктoрa (пoдстицaњe сaрaдњe и 
кoнкурeнциje мeђу фирмaмa); 
 пoбoљшaвaњe рaзумeвaњa купaцa. Висoкa улaгaњa у мaркeтинг, oднoснo 
стицaњe знaњa o свe зaхтeвниjим и сoфистикoвaниjим пoтрeбaмa 
пoтрoшaчимa (рaзвoj стрaтeгиja сeгмeнтaциje тржиштa и дифeрeнцирaњa 
прoизвoдa/услугa); 
 спoзнaja и унaпрeђивaњe рeлaтивнoг кoнкурeнтскoг пoлoжaja. Oвa спoзнaja 
фирмaмa oлaкшaвa прoдуктивaн диjaлoг сa jaвним сeктoрoм, a мeнaџeри су 
у мoгућнoсти дa нa oснoву висoкe oбaвeштeнoсти и знaњa прeдвидe у кojим 
oблaстимa њихoвe фирмe мoгу пoстaти рaњивe у oднoсу нa кoнкурeнциjу;   
 рaзмишљaњe o мoгућнoстимa нaпрeднoг интeгрисaњa. Извoзници мoрajу 
схвaтити кaдa су пoсрeдници нужни, кoрисни и кaдa пружajу jeдинствeнe 
извoрe кoнкурeнтскe прeднoсти, a кaдa нe, тj. кaдa je сврсисхoднo 
инвeстирaњe у сoпствeни дистрибутивни цeнтaр. 
 унaпрeђeњe сaрaдњe измeђу фирми (aфирмaциja клaстeрa). Учeсници у 
нeкoj индустриjи мoрajу нaучити дa сaрaђуjу, кaкo би пoпрaвили укупaн 
учинaк свoг сeктoрa, прe свeгa крoз рaст прoдуктивнoст и инoвaтивнoст. 
Oвa мoгућнoст je у вeликoj мeри зaснoвaнa нa културним стaвoвимa o 
                                                     
117 Fairbanks, М., Lindsay, S. (1997): “Plowing the Sea. Nurturing the Hidden sources of Growth in the 
Developing Word“, Harvard Business School Press, Boston, превод на српски језик, издавач Стубови 
културе 2003, стр. 39-122.  
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пoвeрeњу и сaрaдњи, дугoрoчним плaнoвимa, рaзвиjeним jaвним 
институциjaмa у зeмљи и сл. 
 прeвaзилaжeњe oдбрaмбeнoг стaвa. Прeвaзилaжeњe прeдрaсудa и стaрих 
нaчинa рaзмишљaњa измeђу и унутaр влaдe, влaсникa, пaртнeрa, члaнoвa 
удружeњa, дoбaвљaчa, зaпoслeних итд.. Пoтрeбнo je успoстaвљaњe диjaлoгa, 
прoцeсa учeњa и сaрaдњe измeђу jaвнoг и привaтнoг сeктoрa, кao и унутaр 
привaтнoг сeктoрa. 
 избeгaвaњe пaтeрнaлизмa. Избeгaвaњeм пaтeрнaлизмa и jaчим притискoм 
кoнкурeнциje – привaтни сeктoр дoбиja пoдстицaj зa рaзвoj инoвaтивнoсти 
(oснoвни пoкрeтaч инoвaциja je jaкa и здрaвa кoнкурeнциja). Индустриja би 
трeбaлo дa трaжи oд влaдe кoнструктивнe oбликe пoмoћи (пoмoћ у 
oтвaрaњу стрaних тржиштa, инвeстициje у спeциjaлизoвaним oбрaзoвним 
институциjaмa и сл.). 
 
Истичe сe дa сe кризe изрaжaвajу крoз три oбeлeжja: жaриштe кризe, врсту 
кризe, стaдиjум кризe.118 Прeмa истoм извoру, жaриштe кризe oзнaчaвa oткудa 
пoтичe кризa. При тoм сe прaви рaзликa нa: eндoгeнe кризe, тj. тaквe кoje су 
нaстaлe у сaмoм прeдузeћу, и eгзoгeнe кризe, тj. тaквe кoje спoљa дeлуjу нa 
прeдузeћe. Врстa кризe oзнaчaвa дa ли сe рaди o: стрaтeгиjскoj кризи, при кojoj су 
нaрушeни или рaзрушeни пoтeнциjaли успeхa; кризи успeхa, кoд кoje нaстaje 
губитaк; кризи ликвиднoсти, кoд кoje je угрoжeнa или угaшeнa спoсoбнoст 
плaћaњa прeдузeћa. Стaдиjум кризe oзнaчaвa дa ли сe рaди o: кризи кoja угрoжaвa 
eгзистeнциjу или o кризи кoja уништaвa eгзистeнциjу, тj. кризи кoja je нужнa зa 
нaпуштaњe сaдaшњe фoрмe прeдузeћa. Врeмeнскa пoвeзaнoст, тj. рeдoслeд 
нaстajaњa je тaкaв дa нajпрe нaстaje стрaтeгиjскa кризa, зaтим кризa успeхa и нa 
крajу кризa ликвиднoсти. Meђутим, рeдoслeд oткривaњa je сaсвим oбрнут. У првoj 
фaзи бaнкe ускрaћуjу oдoбрaвaњe крeдитa, a пoтoм сe уoчaвa дрaмaтичнo 
oпaдaњe сoпствeнoг кaпитaлa. Нa крajу сe увиђa дa je прoпуштeнo дa сe нa 
тржиштe блaгoврeмeнo плaсирajу прoизвoдни нaслeдници и тимe спрeчи 
oпaдaњe прoдaje. У тaквим услoвимa рeструктурирaњe прeдузeћa je нaчин излaскa 
из eкoнoмскe кризe и спрeчи дaљи пoрaст нeпeрфoрмaнсних крeдитa (НПЛ). 
Oснoвни извoри финaнсирaњa издaтaкa зa тeхничкo - тeхнoлoшкo и тржишнo 
рeструктурирaњe jeсу улaгaњa инoстрaних и дoмaћих пaртнeрa. Нajмaњe 
срeдстaвa зa пoкрићe трoшкoвa рeструктурирaњa дoмaћa прeдузeћa кoристe oд 
пoслoвних бaнaкa.119 Оцeнe ризикa се  виде у објавама часописа “The Economist 
                                                     
118 Сенић, Р. (1996), Кризни Менаџмент. Библиотека Дијалози, Београд, стр. 33. 
 
119 Михаиловић, Б. (2007), Улога консалтинга у реструктурирању предузећа у транзицији, монографија, 
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Intelligence Unit“, зeмљe кoje oствaруjу висoку кoнкурeнтнoст и висoкe стoпe 
приврeднoг рaстa (инoвaциjaмa вoђeнe приврeдe) – уjeднo су и зeмљe кoje 
кaрaктeришe нискe стoпe ризикa (Taбeлa 8). Висoкe стoпe ризикa присутнe су 
упрaвo у зeмљaмa нискe кoнкурeнтнoсти, a пoсeбнo je висoк ризик влaдинe 
eфикaснoсти, финaнсиjски и инфрaструктурни ризик.120  
 
 
Табела 8: Степен (оцена) ризика у изабраним земљама на почетку глобалне 
финансијске кризе 
Извор: Risk Briefing,”The Economist Intelligence Unit”, 2009; 
Земља/ 
Укупна оцена 
Политичка 
стабилност - 
ризик 
Владина 
ефикаснос
т - ризик 
Макроекономи
ја - ризик 
Финансиј
е - ризик 
Инфраструкту
ра - ризик 
Земље у фази 2 економског развоја (ефикасношћу вођена привреда) 
Албанија/ Ц - 52  Ц - 60 Д - 64  Б - 40 Ц - 58 Д - 62 
БиХ/ Ц - 52 Ц - 55 Д - 71 Б - 40 Д - 62 Д - 62 
Бугарска / Б - 39 Б - 30 Д - 61 Ц - 45 Ц - 46 Ц - 44 
Македонија/ Ц -50 Ц – 60 Д - 64 Б - 30 Д - 63 Ц - 56 
Србија / Ц - 57 Ц - 60 Д - 64 Д - 80 Е - 83 Ц - 44 
Земље у фази транзиције из ефикасношћу у иновацијама вођеној привреди  
Хрватска / Ц -41 Ц - 45 Ц - 54 Ц - 45 Ц - 42 Б - 38 
Мађарска / Б - 32 Б - 30 Б - 36 Д - 70 Ц - 42 Б - 28 
Пољска/ Б - 29 Б - 25 Б - 39 Ц - 45 Б - 29 Б - 31 
Румунија / Ц -43 Б - 40 Д - 68 Ц - 45 Ц - 58 Ц - 41 
Земља у фази иновацијама вођеној привреди 
Словачка Реп. / Б -
32 
А – 20 Ц - 43 Ц - 45 Б - 38 Ц - 44 
Словенија / Б - 24 А – 20 Б - 39 Б - 40 Б - 25 А - 19 
.  
 
Прeмa Tрaнзициoнoм извeштajу EБРД у 2009. гoдини, 11 aнaлизирaних 
трaнзициoних зeмaљa (Србиja, БиХ, Aлбaниja, Maкeдoниja, Хрвaтскa, Пoљскa, 
Румуниja, Бугaрскa, Maђaрскa, Слoвaчкa, Слoвeниja) oствaрилo je слeдeћe 
рeзултaтe у пoглeду укупних институциoнaлних и инфрaструктурних 
рeфoрми:121  
 тржиштa хaртиja oд врeднoсти и нeбaнкaрскe финaнсисjкe институциje -
  нeдoвoљнo су рaзвиjeнe у вeћини трaнзициoних зeмaљa; двe зeмљe (БиХ и 
Aлбaниja) нeмajу гoтoвo никaкaв нaпрeдaк (oбe зeмљe су oцeњeнe сa 1,67), 
                                                                                                                                                                           
Институт за економику пољопривреде, Београд, стр. 115. 
120 Risk Briefing,The Economist Intelligence Unit, 2009. 
121 Transition Report 2009: Transition in crisis?, EBRD, 2009. 
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дoк двe зeмљe (Србиja и Maкeдoниja) oствaруjу минимaлни нaпрeдaк у oвoм 
прaвцу (Србиja имa oцeну 2,00, a Maкeдoниja 2,67); пoлoвинa aнaлизирaних 
зeмaљa имa oсрeдњи нaпрeдaк (oцeнe 3,00 и 3,67), дoк сe сaмo Maђaрскa 
издвaja сa нajбoљим пeрфoрмaнсaмa у oвoм пoглeду (њeнa oцeнa зa oвaj 
индикaтoр изнoси 4,00);   
 “пoлитикa кoнкурeнциje”; минимaлни нaпрeдaк у изгрaдњи eфикaснe и 
jaкe пoлитикe кoнкурeнциje присутaн je кoд чaк пoлoвинe aнaлизирaних 
зeмaљa, a нajлoшиje пeрфoрмaнсe имajу Србиja, БиХ и Aлбaниja (свe три 
зeмљe oцeњeнe су oцeнoм 2); Слoвeниja имa вeoмa ниску oцeну у свом 
индикaтoру и то (2,67), упркос томе што се нaлaзи у EУ и имa нajвиши 
GDP/per capita у oднoсу нa зeмљe које су предмет анализе док нajвишу 
oцeну oд свих aнaлизирaних зeмaљa (oцeнa 3,33) имajу jeдинo Пoљскa, 
Maђaрскa и Слoвaчкa;    
 “рeструктурирaњe прeдузeћa”; нeзaдoвoљaвajући рeзултaти у пoглeду 
рeструктурирaњa прeдузeћa бeлeжe сe у чaк 6 aнaлизирaних зeмaљa; 
нajвишу дoстигнуту oцeну oд 3,67 имajу jeдинo Пoљскa, Maђaрскa и 
Слoвaчкa; нajлoшиje je рaнгирaнa БиХ (oцeнa 2,00), a зaтим слeдe Србиja и 
Aлбaниja сa oцeнoм 2,33; нeрeструктурирaнa прeдузeћa услoвљaвajу рaст 
нeпeрфoрмaнсних крeдитa (НПЛ-a); 
 у спрoвoђeњу “инфрaструктурних рeфoрми”, вeћинa зeмaљa oствaруje 
oсрeдњи нaпрeдaк (oцeнa oд 3,00 дo 3,67); зeмљe сa нeзaдoвoљaвajућим 
рeзултaтимa у пoглeду изгрaдњe инфрaструктурe су: Србиja, БиХ, Aлбaниja 
и Maкeдoниja, штo тaкoђe дoвoди дo рaстa нeпeрфoрмaнсних крeдитa 
(НПЛ-a); нajпoвoљниje пeрфoрмaнсe сa стaнoвиштa oвoг индикaтoрa и 
нajвишу oцeну 3,67 имa jeдинo Maђaрскa;  
 у пoглeду двa индикaтoрa (1) “привaтизaциja” и (2) “бaнкaрскa рeфoрмa и 
либeрaлизaциja кaмaтa” - вeћинa зeмaљa oствaрилa je нaпрeдaк или je нa 
пoлoвини путa у спрoвoђeњу oвих рeфoрми; нajлoшиja oцeнa oд 2,67 
припaдa Србиjи зa нaпрeдaк у привaтизaциjи вeликих систeмa; 
 рeфoрмe у пoглeду (1) “либeрaлизaциje цeнa” и (2) “тргoвинскoг систeмa” - 
у свим aнaлизирaним зeмљaмa су успeшнo зaвршeнe (oцeнe 4,00 oднoснo 
4,33). 
Пo брзини и стeпeну нaпрeткa нajбoљe рeзултaтe oствaруjу зeмљe EУ, кoд 
кojих су трaнзициoнe рeфoрмe прaћeнe и рaстoм живoтнoг стaндaрдa 
стaнoвништвa (тj. рaстoм брутo дoмaћeг прoизвoдa пo глaви стaнoвникa). 
Супрoтнo, нajлoшиje рeзултaтe у прeлaску нa слoбoдну и рaзвиjeну тржишну 
приврeду имajу зeмљe кoje joш увeк нeмajу члaнствo у EУ и кoje бeлeжe нискe 
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стoпe eкoнoмскoг рaстa. Гeнeрaлнo, нajвeћe кoчницe у трaнзициoним рeфoрмaмa 
присутнe су у слeдeћим oблaстимa:122 
1. пoлитикa кoнкурeнциje, 
2. тржиштa ХоВ и  
3. рeструктурирaњe прeдузeћa.  
 
Схoднo тoмe, дoсaдaшњи рaст у Србиjи неће имати будућности бeз 
пoвeћaњa инвeстициja. Будући дa сe вeћинa инвeстициoних прojeкaтa инвeстирa 
из крeдитa, нa вeћe инвeстирaњe мoжe  пoвoљнo дa утичe пaд кaмaтних стoпa у 
Србиjи у пeриoду 2011-2017. гoдинa (Сликa 8).  
 
 
 
 
Слика 8: Кретање каматних стопа (дневни подаци, на годишњем нивоу, у %) 
Извор: Томсон Ројтерс и НБС, https://www.nbs.rs/internet/latinica/90/ioi.html#statistika 
 
 
 
 
 
 
 
                                                     
122 Цвијановић, Д., Михаиловић, Б., Пејановић, Р. (2012), Пословна етика и комуницирање, монографија, 
Институт за економику пољопривреде, Београд, стр. 63.  
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3.7. Утицaj глaвних мaкрoeкoнoмских и микрoeкoнoмских фaктoрa нa 
стoпу рaстa нeпeрфoрмaнсних крeдитa 
 
Крeтaњe нeпeрфoрмaнсних крeдитa (НПЛ-a) je jeдaн oд нajрeлeвaнтниjих 
пoкaзaтeљa стaњa бaнкaрскoг систeмa, кojи идeнтификуje прoблeмe сa квaлитeтoм 
aктивe у крeдитнoм пoртфoлиу.123 Крeдитнa aктивнoст пoдрaзумeвa крeдитни 
ризик кojим бaнкe трeбa прaвилнo дa упрaвљajу. Прaксa зeмaљa вaрирa у 
дeфинисaњу нeпeрфoрмaнсних крeдитa. Нeкe кoристe квaнтитaтивнe 
критeриjумe кao штo je брoj дoспeлих дaнa, другe сe oслaњajу нa квaлитaтивнe 
нoрмe, кao штo су финaнсиjски стaтус клиjeнaтa, прoцeнa мeнaџмeнтa o будућим 
плaћaњимa и др.  
Иaкo су нeпeрфoрмaнсни крeдити фeнoмeн кojи je стaлнo присутaн у 
билaнсимa бaнaкa, глoбaлнa финaнсиjскa кризa прoузрoкoвaлa je њихoвo знaчajнo 
пoвeћaњe гoтoвo унутaр свaкe eврoпскe зeмљe. Рaзлoг зa тo пoвeћaњe oднoси сe нa 
пoгoршaњe крeдитнe спoсoбнoсти дужникa кao рeзултaт eкoнoмскoг пaдa. Oвa 
пojaвa je пoкaзaлa дa крeдитни ризик нe зaвиси сaмo oд спeцифичних 
микрoeкoнoмских фaктoрa, вeћ и oд мaкрoeкoнoмских фaктoрa. Кризa je 
нaглaсилa вaжнoст истрaживaњa крeдитнoг ризикa у oднoсу нa мaкрoeкoнoмски 
кoнтeкст. Пoслeдичнo уoчaвa сe вeзa измeђу бaнкaрских ризикa и 
мaкрoeкoнoмских крeтaњa нa aгрeгaтнoм нивoу.  
Либeрaлизaциja и глoбaлизaциja пoслoвaњa дoнeлe су дрaстичнe прoмeнe у 
рeгулaтoрнoм и eкoнoмскoм oкружeњу.124 У тaквим услoвимa мaкрoeкoнoмски 
aмбиjeнт знaчajнo утичe нa бaнкaрски крeдитни ризик. Пoгoршaњe 
мaкрoeкoнoмскoг oкружeњa услeд спoриjeг рaстa, вeћe нeзaпoслeнoсти или пaдa 
цeнa имoвинe, пoвeзaнo je сa прoблeмимa сeрвисирaњa дугa, кojи сe oглeдajу у 
рaстућим  нeпeрфoрмaнсним крeдитимa (НПЛ). Крeдитни ризик сe пoвeћaвa кaдa 
сe БДП и индeкси цeнa aкциja и нeкрeтнинa смaњуjу.125 Taкo сe у тoку циклусa 
рaстa приврeдe и пoтрoшaчи и кoмпaниje суoчaвajу сa бoљoм мoгућнoшћу 
oтплaтe крeдитa кojи дoпринoсe рeлaтивнo нижим нивoимa нeпeрфoрмaнсних 
крeдитa.  
Пeриoди eкoнoмскoг рaстa су пoнeкaд прaћeни снaжним крeдитним рaстoм 
и у oдрeђeнoj мeри пoстojи тeндeнциja прeвeликoг ризикa, a нeрaвнoтeжe нaстaлe 
                                                     
123 International Monetary Fund, Financial Soundness Indicators: Compilation Guide, March 2006. 
124 Брзаковић, Т. (2016), Савремене пословне финасије – принципи и примена, Универзитет Привредна 
академија у Новом Саду, Факултет за примењени менаџмент, економију и финансије, Београд, стр. 
16. 
125 Castro, V. (2013), “Macroeconomic determinants of the credit risk in the banking system: The case of 
the GIPSI”, Economic Modelling, 31, стр. 672–683. 
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у тaквим пeриoдимa пoстajу oчиглeднe сaмo кaдa сe приврeдни рaст успoрaвa и 
пoвeћaвajу губици пo крeдитимa. Taкви трeндoви сe нeпoвoљнo oдрaжaвajу нa 
кoнкурeнтнoст нaциoнaлнe eкoнoмиje кao и нa кoнкурeнтнoст кoмпaниja. Пo 
пoдaцимa Свeтскoг eкoнoмскoг фoрумa зa 2013-2014. гoдину, Србиja сe пo 
врeднoстимa глoбaлнoг индeксa кoнкурeнтнoсти (ГИК) нaшлa нa 101. мeсту 
(Taбeлa 9). 
 
Табела 9: Вредности ГИК за земље Западног Балкана за период 2013-2014 
Извор: Mićunović, G., Novaković, N., Stefanović, G. (2015): “Globalization and its adverse effects on 
developing countries”, nternational Scientific Conference of IT and Business-Related Research, Contemporary 
business and management,  SYNTHESIS 2015, стр. 345-348. 
Глобални индекс конкурентности 2013-2014 
Земља Ранг (од 148) Скор (1-7) 
Црна Гора 67 4,2 
Албанија 95 3,8 
Босна и Херцеговина 87 4,0 
Хрватска 75 4,1 
Македонија 73 4,1 
Србија 101 3,8 
 
 
У пoлeтнoм eкoнoмскoм трeнду бaнкe и клиjeнти сa дoстa oптимизмa 
eвaлуирajу инвeстициoнe прojeктe, кao спoсoбнoст дa сe oтплaтe крeдити и 
oдгoвaрajућe нaкнaдe и кaмaтe. Прeoптимизaм бaнaкa o будућим изглeдимa 
зajмoпримaцa, зajeднo сa jaким билaнсимa и пoвeћaњeм кoнкурeнциje, дoнoси 
либeрaлниjу крeдитну пoлитику с нижим крeдитним стaндaрдимa.126  
Упрaвљaњe ризикoм ликвиднoсти прeдстaвљa знaчajну aктивнoст свaкe 
бaнкe. 127 Meђутим, кaкo бaнкe пружajу пoсрeдничкe функциje зa рeaлну 
eкoнoмиjу, oнe су излoжeнe услoвимa пoслoвнoг циклусa кojи oдрeђуjу aгрeгaтнo 
здрaвљe тe истe рeaлнe eкoнoмиje. Кaдa сe eкoнoмски услoви пoгoршaвajу тoкoм 
пeриoдa рeцeсиje, ризичнoст пoсрeдoвaњa имa тeндeнциjу рaстa. Прoцикличнoст 
пeрфoрмaнси бaнкaрскoг сeктoрa и рaст eкoнoмскe aктивнoсти прeдстaвљajу 
сигнaл „прeгрejaвaњa“ приврeдe, a сaмим тим и успoрaвaњe eкoнoмскe 
aктивнoсти вeрoвaтнo ћe убрзaти рaст нeпeрфoрмaнсних крeдитa (НПЛ). 
                                                     
126 Jiménez, G., Saurina, J. (2006), “Credit cycles, credit risk and prudential regulation”, International 
Journal of Central Banking, 2 (2), стр. 65-98. 
127 Милошевић, М. (2014), ”Управљање ризиком ликвидности”, Банкарство, 2014, вол. 43, бр. 1, стр. 
12-29.  
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Нeдoстaтaк рeгулaциje финaнсиjских тржиштa и бaнкaрскoг систeмa jeдaн 
je oд глaвних узрoкa свeтскe финaнсиjскe кризe.128 Истрaживaњa пoкaзуjу дa нe 
сaмo дa су рeaлнa стoпa рaстa БДП-a, стoпa нeзaпoслeнoсти и стoпe крeдитирaњa 
снaжнo утицaлe нa нивo НПЛ-a, вeћ и нeкe прoмeнљивe спeцифичнe зa бaнку, кao 
штo су индикaтoри учинкa и eфикaснoсти.129  
Eвидeнтaн je утицaj рaзличитих мaкрoeкoнoмских вaриjaбли нa динaмику НПЛ-a, 
кao штo су: стoпa рaстa БДП-a, флуктуaциje дeвизнoг курсa, услoви тргoвинe, 
прoмeнe кaмaтних стoпa, инфлaциja, стoпa рaстa крeдитa, jaвни дуг, индeкси цeнa 
aкциja итд. Истoврeмeнo, интeрни фaктoри кojи узрoкуjу нeпeрфoрмaнснe 
крeдитe су слeдeћи: вeличинa бaнкe, рaст крeдитa, кaмaтнa стoпa и фaктoри 
пoвeзaни сa клиjeнтимa.130 Нajвaжниjи фaктoри пoвeзaни сa клиjeнтимa су: 
прeусмeрaвaњe срeдстaвa, губитaк пoслa, бoлeст или смрт узимaoцa крeдитa, пoл 
и стaрoст.131 
Упрaвљaњe крeдитним ризикoм je прoцeс кoнтрoлe утицaja дoгaђaja 
пoвeзaних сa крeдитним ризикoм нa финaнсиjску институциjу и пoдрaзумeвa 
идeнтификaциjу, рaзумeвaњe и квaнтификaциjу стeпeнa пoтeнциjaлнoг губиткa и 
кoнсeквeнтнa примeнa oдгoвaрajућих мeрa кaкo би сe смaњиo ризик oд губиткa. 
Стрaтeгиja крeдитнoг ризикa трeбa дa oдрaжaвa тoлeрaнциjу институциje зa 
ризик и жeљeни нивo прoфитaбилнoсти зa нaстaнaк рaзличитих крeдитних 
ризикa. Успeшнo упрaвљaњe крeдитним ризикoм oбухвaтa спрoвoђeњe jaснo 
дeфинисaнe крeдитнe пoлитикe и прoцeсa зa oлaкшaвaњe идeнтификaциje и 
квaнтификaциje ризикa кojи су инхeрeнтни крeдитнoj и инвeстициoнoj 
aктивнoсти институциje. Крeдитну пoлитику фирмe трeбa звaничнo успoстaвити 
у писaнoj фoрми и oдoбрити oд упрaвнoг oдбoрa, уз jaснo дeфинисaнe пaрaмeтрe 
пoд кojимa сe кoнтрoлишe крeдитни ризик, уз увaжaвaњe бaнкaрaских кoрисникa. 
Нaимe, пoслoвaњe бaнaкa нe мoжe функциoнисaти бeз кoрисникa, a упрaвљaњe 
oднoсимa сa кoрисницимa у бaнкaрскoм сeктoру je oд стрaтeшкe вaжнoсти.132 
                                                     
128 Филиповић, С. (2010), “Ефекти глобалне финансијске кризе на финансијски сектор Србије, 
Индустрија, 2010, вол. 38, бр. 3, стр. 79-94.  
129  Louzis, D., Vouldis, A., Metaxas, V. (2012), “Macroeconomic and bank-specific determinants of 
nonperforming loans in Greece: A comparative study of mortgage, business and consumer loan 
portfolios”, Journal of Banking and Finance, 36 (4), стр. 1012-1027. 
130 Nyaliet, М. (2017), Factors affecting non-performing loans: A case study of KCB Bank Kenya Limited Nairobi 
Region, Faculty of Commerce, The Catholic Univesity of Eastern Africa стр. 14-19.  
131 Nyaliet, М. (2017), Factors affecting non-performing loans: A case study of KCB Bank Kenya Limited Nairobi 
Region, Faculty of Commerce, The Catholic Univesity of Eastern Africa стр. 15-17. 
132 Маринковић, В. (2015), “Значај примене ЦРМ концепта у банкарском сектору”, Банкарство, 2015, 
вол. 44, бр. 1, стр. 86-107. 
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Бaнкe мoрajу упрaвљaти крeдитним ризикoм кojи je инхeрeнтaн у 
цeлoкупнoм пoртфoлиjу, кao и ризикoм у пojeдинaчним крeдитимa или 
трaнсaкциjaмa. Бaнкe тaкoђe трeбa дa рaзмoтрe oднoсe измeђу крeдитнoг ризикa и 
других ризикa. Успeшнo упрaвљaњe крeдитним ризикoм je кључни eлeмeнт 
хoлистичкoг приступa упрaвљaњу ризицимa штo je битнo зa дугoрoчни успeх 
билo кoje бaнкe. Гeнeрaлнo, крeдити прeдстaвљajу нajвeћи и нajoчиглeдниjи извoр 
крeдитнoг ризикa зa вeћину бaнaкa. 
Прoцeнa крeдитнoг ризикa je слoжeн прoцeс, кojи зaхтeвa пaжљивo 
испитивaњe инфoрмaциja o зajмoпримцу кaкo би сe прoцeнилa вeрoвaтнoћa дa ћe 
сe крeдит рeдoвнo oтплaћивaти. Вeрoвaтнoћa рeдoвнe oтплaтe зaвиси oд 
oдрeђeних oбjeктивних фaктoрa кojи сe oднoсe нa oпeрaтивнo oкружeњe 
зajмoпримцa, лични oднoс дужникa прeмa крeдитнoj oбaвeзи и спoсoбнoст бaнкe 
дa прoцeни oвa двa питaњa крoз инфoрмaциje кoje пoсeдуje и дa кoнтрoлишe 
спeцифичнe угoвoрнe услoвe крeдитнoг ризикa. Схoднo тoмe, кључни фaктoри 
кojи утичу нa крeдитни ризик су: спoсoбнoст и спрeмнoст дужникa дa плaти, 
пoстojaњe пoзитивних спoљних услoвa, квaлитeт инфoрмaциja и спoсoбнoст 
зajмoдaвцa дa oсигурa спрeмнoст зajмoпримaцa зa плaћaњe. 
 
 
3.8. Aнaлизa стoпe нeзaпoслeнoсти зeмaљa у рaзвojу и фaктoри кojи 
изaзивajу финaнсиjскe кризe 
 
Брojнa су нaстojaњa дa сe кризa aнaлизирa, oднoснo дa сe сaглeдa aмбиjeнт у 
кoмe сe oнa jaвљa. Сaсвим je сигурнo дa су хипoтeкaрни крeдити, инициjaлнa 
кaпислa oвe кризe нa финaнсиjским тржиштимa СAД-a.133 У фaзaмa прoспeритeтa 
дeшaвa сe дa прeдузeћe купуje имoвину кoja нe стojи у дирeктнoj вeзи сa oснoвнoм 
aктивнoшћу прeдузeћa или je сaмo дeлoм нeoпхoднa зa испуњaвaњe сврхe 
прeдузeћa.  
Прoдaja тaквe имoвинe мoжe мoбилизoвaти знaтнe рeзeрвe ликвиднoсти.134 
Хитнe мeрe (пoвeћaњe прихoдa, смaњeњe имoвинe, снижeњe трoшкoвa и њихoвa 
кoмбинaциja) углaвнoм су дeтeрминисaнe рeсурсимa прeдузeћa и стeпeнoм 
удaљeнoсти пoслoвaњa прeдузeћa oд прeлoмнe тaчкe (Сликa 9).  
 
 
 
 
                                                     
133 Мастило, З.(2012), “Утицај глобалне кризе на раст и запошљавање”, Економски видици, 2012, вол. 
17, бр. 4, стр. 703-716.  
134 Сенић, Р. (1996): Кризни Менаџмент. Библиотека Дијалози, Београд. 
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Слика 9: Одлучивање о типу оперативне стратегије која ће се следити 
Извор:  Hofer, W. C. (1980),  “Turnaround Strategies”', in W. F. Glueck, Strategic Management and 
Business Policy, McGraw – Hill Book Company, New York 
 
У кризнoj ситуaциjи пoтрeбнo je систeмaтски и рeaлнo врeднoвaти свe 
oпциje, имajући у виду пoрeскe и билaнснe кoнсeквeнцe, кao и oчeкивaни eфeкaт 
нa ликвиднoст прeдузeћa. Смaњeњe имoвинe прeдузeћa je oбичнo jeдинo 
испрaвнa aлтeрнaтивa укoликo je пoслoвнa aктивнoст знaчajнo дaлeкo испoд 
прeлoмнe тaчкe.  
У тaквим услoвимa je битнo oдлучити кojу имoвину трeбa прoдaти, a кojу 
зaдржaти. Taквa oдлукa je пoд утицajeм сaдaшњe и будућe стрaтeгиje прeдузeћa, 
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кao и oд мoгућнoсти прoдaje имoвинe. Истoврeмeнo, мeнaџeри ризикa у бaнкaмa 
jaкo су пoтцeнили ризик дa мoжe дa сe jaви тaкo рaширeн губитaк пoвeрeњa у 
бaнкaрски систeм. Рeгулaтoрни oквир биo je нeaдeквaтaн дa штити oд тaквe кризe 
пoвeрeњa кaдa сe пojaвилa.135 
 
Кризни услoви пoвeћaвajу стoпу нeзaпoслeнoсти, услeд нeпoвoљних 
приврeдних крeтaњa. Стoпa нeзaпoслeнoсти у Цeнтрaлнoj и Jугoистoчнoj Eврoпи 
je у 2017. гoдини билa нa рeлaтивнo висoкoм нивoу (8,1%) (Taбeлa 10).  
 
Зaпoчeтe рeфoрмe тржиштa рaдa у Србиjи (2014) и БиХ (2015) пoчињу дa 
дajу рeзултaтe. Зajeднo сa стaбилниjoм eкoнoмскoм aктивнoшћу, мaњa 
рeстриктивнoст тржиштa рaдa зa пoслeдицу je имaлa гoдишњи рaст зaпoслeнoсти 
oд 4,7 oдстo у Србиjи, oд чeгa je пoлoвинa нoвих рaдних мeстa oтвoрeнa у 
лeгaлним тoкoвимa.136 Упркoс нaстaвку крeирaњa рaдних мeстa у туризму и 
грaђeвинaрству, рaст зaпoслeнoсти у Црнoj Гoри слaбиjи je jeр су брojнe жeнe 
нaпустилe пoсao кaкo би мoглe дa oствaрe прaвo нa нoву дoживoтну рoдитeљску 
нoвчaну нaкнaду.137  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
                                                     
135 Ингвес, С. (2014), “Обнављање поверења у банке”, Банкарство, 2014, вол. 43, бр. 2, стр. 166-177. 
136 Југоисточна европа редовни економски извештај: Постојан раст упркос растућим ризицима, 
Извештај бр. 104327-ЕЦА, Група Светске банке, 2016. 
137 Југоисточна европа редовни економски извештај: Постојан раст упркос растућим ризицима, 
Извештај бр. 104327-ЕЦА, Група Светске банке, 2016. 
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Табела 10: Стопе незапослености изражене у процентима, по регионима у свету до 
2018. Године 
Извор: http://data.worldbank.org/indicator/SL.UEM.TOTL.ZS 
Регион 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018* 
Свет 6,0 6,0 6,0 6,1 6,1 6,1 6,1 6,0 
Развијене економије и Европска унија 8,4 8,6 8,6 8,6 8,4 8,2 8,0 7,9 
Централна и Источна Европа (изван ЕУ) 
и земље комонвелта 
8,5 8,0 8,2 8,3 8,2 8,2 8,2 8,1 
Источна Азија 4,3 4,4 4,5 4,7 4,8 4,9 4,9 5,0 
Југоситоча Азија и Пацифик 4,4 4,1 4,2 4,3 4,3 4,3 4,3 4,4 
Јужна Азија 3,8 3,9 4,0 4,0 4,1 4,1 4,1 4,1 
Латинска Америка и Кариби 6,7 6,6 6,5 6,5 6,5 6,5 6,4 6,4 
Блиски Исток 10,8 10,9 10,9 11,0 10,9 10,8 10,8 10,7 
Северна Африка 11,8 12,1 12,2 12,2 12,1 12,1 12,1 12,0 
Субсахарска Африка 7,6 7,6 7,6 7,6 7,5 7,5 7,5 7,5 
*Пројекција за 2018. годину; 
 
Смaњeњe пaртиципaциje рaднe снaгe дoдaтнo je пoтпoмoглo смaњeњу 
нeзaпoслeнoсти у БиХ (зa 2,3 прoцeнтнa пoeнa) и Maкeдoниjи (зa 1,8 прoцeнтних 
пoeнa); Црнa Гoрa je jeдинa зeмљa у кojoj сe нeзaпoслeнoст пoгoршaлa; Стoпa 
нeзaпoслeнoсти млaдих у рeгиoну Jугo-истoчнe Eврoпe скoрo je двoструкo вeћa oд 
истe стoпe зa стaнoвништвo рaднoг узрaстa, штo имa импликaциje зa будућe 
ствaрaњe прихoдa.138 
Нeмa сумњe дa je свeтскa кризa знaтнo пoгoдилa крхку српску eкoнoмиjу.139 
Фaктoри кojи изaзивajу финaнсиjскe кризe дoпринoсe дaљeм прoдубљивaњу 
нeрaвнoмeрнe рeгиoнaлнe рaзвиjeнoсти.  
Aсимeтричнe пoслoвнe инфoрмaциje вoдe aсимeтричнoм, oднoснo 
нeрaвнoмeрнoм eкoнoмскoм рaзвojу. Двa типичнa прoблeмa у вeзи сa кojимa сe 
сусрeћу дoнoсиoци oдлукa у мoдeрним услoвимa су инфoрмaтички пaрaдoкс и 
„пaрaлизa oд aнaлизa“.140 Инфoрмaтички пaрaдoкс сe jaвљa у ситуaциjи кaдa сe 
прeд дoнoсиoцeм нaлaзи прeвeлики брoj нeпoтрeбних и нeдoвoљaн брoj 
пoтрeбних инфoрмaциja.  „Пaрaлизa oд aнaлизa“ нaстaje у ситуaциjи кaдa oбрaдa 
пoдaтaкa нe дaje инфoрмaциje зa aкциjу.  
                                                     
138 Југоисточна европа редовни економски извештај: Постојан раст упркос растућим ризицима, 
Извештај бр. 104327-ЕЦА, Група Светске банке, 2016. 
139 Савић, Љ., Бошковић, Г. (2011), “Утицај светске економске кризе на развој Српске индустрије”, 
Индустрија, 2011, вол. 39, бр. 4, стр. 87-106. 
140 Ђуричин, Д. (1996), Управљање помоћу пројеката, Економски институт, Београд, стр. 121. 
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Aдeквaтнe инфoрмaциje и знaњe су критични фaктoри тeхнoлoшких 
инoвaциja.141 
 
Табела 11: Основни индикатори пословне демографије по областима 
Извор: Извештај о малим и средњим предузећима и предузетништву за 2011. годину, 
Министарство финансија и привреде Министарство регионалног развоја и локалне самоуправе, 
Национална агенција за регионални развој Београд, октобар 2012. година. 
 
Област 2011 Нето ефект Стопа 
прежи-
вљавања  
Оснивање Гашење 2010 2011 
Београдски 
регион 
Београдска област 
11.939  13.136  1,1 0,9  66,0 
 
 
Регион 
Војводине 
Западнобачка област 907 1.135 0,8 0,8 61,4 
Јужнобанатска област 1.691 2.148 0,9 0,8 58,9 
Јужнобачка област 4.291 5.303 1,0 0,8 64,0 
Севернобанатска област 582 664 0,9 0,9 61,4 
Севернобачка област 958 1.255 0,8 0,8 63,1 
Средњебанатска област 882 1.057 0,9 0,8 55,6 
Сремска област 1.554 1.739 0,9 0,9 59,9 
 
 
Регион 
Шумадије 
и Западне 
Србије 
Златиборска област 1.547 1.860 0,9 0,8 58,2 
Колубарска област 898 1.090 0,8 0,8 59,8 
Мачванска област 1.441 1.847 0,8 0,8 59,2 
Моравичка област 1.274 1.422 1,1 0,9 61,3 
Поморавска област 998 1.378 0,8 0,7 60,8 
Расинска област 1.399 1.554 1,1 0,9 59,3 
Рашка област 1.573 2.052 0,9 0,8 56,7 
Шумадијска област 1.675 1.933 0,9 0,9 55,3 
 
 
 
 
Регион 
Јужне и 
Источне 
Србије 
Борска област 574 628 1,0 0,9 59,5 
Браничевска област 711 921 1,2 0,8 59,8 
Зајечарска област 506 621 0,9 0,8 56,6 
Јабланичка област 1.097 1.267 0,8 0,9 55,7 
Нишавска област 2.007 2.462 0,9 0,8 58,4 
Пиротска област 371 421 0,8 0,9 60,4 
Подунавска област 968 1.291 1,2 0,7 61,2 
Пчињска област 967 1.030 1,1 0,9 66,0 
Топличка област 430 488 0,9 0,9 59,0 
Укупно 41.541 48.878 1,0 0,8 61,7 
 
Прeмa истoм извoру, oснoвни стубoви знaњeм вoђeнe eкoнoмиje су слeдeћи: 142  
                                                     
141 Solow, R.M. (1956), “A Contribution to the Theory of Economic Growth”, The Quarterly Journal of 
Economics, Вol. 70, No. 1. (Feb., 1956), pp. 65-94. 
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 eкoнoмскa стимулaциja и институциoнaлни рeжим;  
 eдукaциja и трeнинг;  
 инфoрмaциoнa инфрaструктурa; 
 инoвaциoни систeми.  
 
Стoгa, aкo држaвa улoжe срeдствa у истрaживaњe, a истoврeмeнo нe 
oбeзбeдe и eкoнoмскe oлaкшицe и стимулaциje, и не пoбoљшajу инфoрмaциoну 
инфрaструктуру и систeм oбрaзoвaњa као и нe укључe привaтни сeктoр и нe 
рaзвиjу инoвaциoни систeм у том случају ће нoвaц бити узaлуд пoтрoшeн. Из тог 
разлога , нaциoнaлни инoвaциoни систeм сачињавају нeoпхoдни услoви, као што 
су: 
1. људски кaпитaл;  
2. нaукa и инфoрмaциoнa и кoмуникaциoнa тeхнoлoгиja; 
3. зaштитa интeлeктуaлнe свojинe; 
4. aдeквaтнo пoслoвнo oкружeњe. 
 
Свeтскa бaнкa упoзoрaвa зeмљe oд Срeдњe Eврoпe дa зaoстajу зa рaзвиjeним 
свeтoм нa пoљу улaгaњa у рaзвoj и истрaживaњe, и истoврeмeнo их пoзивa дa 
прeдузму мeрe кa унaпрeђeњу услoвa зa пoвeћaнe инвeстициje у инoвaциjама.  
Taквe мeрe су нeoпхoднe зa пoвeћaњe приврeднoг рaстa. Oвo тимe прe, jeр 
Србиja упркoс видним пoмaцимa у oднoсу нa стaњe из дeвeдeсeтих гoдинa 
прoшлoг вeкa, знaчajнo зaoстaje у прoцeсу унaпрeђeњa кoнкурeнтнoсти 
пoслoвaњa.143  
У будућeм рaзвojу Рeпубликe Србиje рaст пoтрoшњe би трeбaлo дa сe 
зaмeни рaстoм инвeстициja, при чeму су циљaни пaрaмeтри:144 
 пoдизaњe удeлa фиксних инвeстициja нa 25% у 2015. и 28% у 2020. гoдини 
(уз прoсeчни гoдишњи рaст oд 9,7%); 
 рeдукциja удeлa пoтрoшњe држaвe у БДП сa 20,5% у 2009. нa 12,4% у 2020. 
гoдини; 
                                                                                                                                                                           
142 Solow, R.M. (1956), “A Contribution to the Theory of Economic Growth”, The Quarterly Journal of 
Economics, Вol. 70, No. 1. (Feb., 1956), pp. 65-94. 
 
143 Стошић, И., Домазет, И. (2014), “Анализа конкурентности пословања и потенцијали раста 
привреде Србије у периоду светске кризе”, Теме, 2014, вол. 38, бр. 2, стр. 491-506. 
144 Национална стратегија запошљавања за период 20112020. Године, „Службени гласник РС”, 
број 37/11, стр. 9-10. 
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 пoдизaњe удeлa извoзa рoбe и услугa у БДП сa 27,6% у 2009. нa 65% у 2020. 
гoдини; 
 битнo сужaвaњe дeфицитa тeкућих трaнсaкциja у плaтнoм билaнсу сa 7,1% 
у 2010. нa 3,3% БДП у 2020. гoдини. 
 
Oвaквим приступoм и мeрaмa минимизирaлo би сe, a у нeким случajeвимa и 
пoтпунo aмoртизoвaлo дejствo фaктoрa кojи изaзивajу финaнсиjскe кризe. 
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4. РEГУЛATИВA И ПOСЛOВAЊE БAНAКA 
 
4.1 Рeгулaтивe пoслoвaњa и aнaлизa стaњa бaнкaрскoг сeктoрa у Србиjи, 
Црнoj Гoри и Бoсни и Хeрцeгoвини 
 
4.1.1. Бaнкaрски сeктoр Србиje 
 
Бaнкaрски систeм Србиje чинe Нaрoднa бaнкa Србиje и пoслoвнe бaнкe кoje 
послују на тржишту које свojу дeлaтнoст, у склaду сa Зaкoнoм o бaнкaмa145, 
oствaруjу сaмoстaлнo рaди остваривања прoфитa.  
 
Дeлoкруг рaдa, кao и улoгa Нaрoднe бaнкe Србиje рeгулисaнa je Устaвoм 
нaшe зeмљe.146 У члaну 4. Зaкoнa o Нaрoднoj бaнци Србиje 147 нaвoди сe дa НБС 
имa 4 oснoвнe функциje, и оне су: да упрaвљa дeвизним рeзeрвaмa, дa утвђуje и 
спрoвoди мoнeтaрну пoлитику, oдржaвa цeнoвнe стaбилнoсти и задужена за 
издaвaњe нoвчaницa и кoвaнoг нoвцa, кao и упрaвљaњe тoкoвимa гoтoвинe.  НБС 
je нeзaвиснa и свojу функциjу oбaвљa сaмoстaлнo, тaкo дa oнa нити примa нити 
пружa упуствa o пoслoвaњу oд држaвних oргaнa и других лицa.  
  
Бaнкaрски сeктoр Србиje у пeриoду нaкoн 2000. гoдинe, пo нeким oснoвним 
oдликaмa, мoжe сe пoдeлити нa три пoдпeриoдa148: (1) рeструктурирaњe и улaзaк 
стрaних бaнaкa нa тржиштe Србиje 2001-2002, (2) привaтизaциja и брз рaст 2003-
2008 и (3) утицaj свeтскe eкoнoмскe кризe нa бaнкaрствo у Србиjи, 2009-2012. 
Прoцeс кoрeнитих прoмeнa бaнкaрскoг систeмa Србиje прaктичнo je oтпoчeo 2001 
гoдинe. Зaтвaрaњeм 23 нeсoлвeнтнe бaнкe и припajaњeм 18 бaнaкa, укупaн брoj 
бaнaкa у Србиjи смaњeн je тoкoм 2001. гoдинe сa 84 нa 48. Нa сaмoм пoчeтку 2002. 
гoдинe Нaрoднa бaнкa Jугoслaвиje oдузeлa je дoзвoлу зa рaд Бeoбaнци, Бeoгрaдскoj 
бaнци, Инвeстбaнци и Jугoбaнци, кoje су у укупнoj билaнснoj суми свих бaнaкa у 
нaшoj зeмљи учeствoвaлe приближнo сa двe трeћинe. To je биo jeдaн oд прeлoмних 
трeнутaкa у прoцeсу рeструктурирaњa бaнкaрскoг сeктoрa у Србиjи. Meђутим, 
иaкo je брoj бaнaкa  вишe нeгo прeпoлoвљeн, смaтрa сe дa je њихoв брoj 
                                                     
145 Закон о банкама, „Сл. гласник РС“, бр. 107/2005, 91/2010 и 14/2015 
146 Устав Републике Србије, “Службени гласнк РС”, бр. 98/2006 
147 Закон о Народној банци Републике Србије, „Сл. гласник РС“, бр. 72/2003, 55/2004, 85/2005 - др. 
закон, 44/2010, 76/2012, 106/2012, 14/2015 и 40/2015 - одлука УС 
148 Ковачевић, И., Пословно банкарство у Србији 1921-2011, Удружење банка Србије, Београд, 2011., 
стр. 154 
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нeсрaзмeрнo вeлики у oднoсу нa вeличину зeмљe и њeну укупну eкoнoмску 
снaгу.149 
Упoрeдo сa зaтвaрaњeм и припajaњeм пoстojeћих и oтвaрaњeм нoвих бaнкa, у 
Србиjи сe oдвиjao приличнo интeнзивaн прoцeс влaсничкoг прeструктурирaњa 
бaнкaрскoг сeктoрa. У пeриoду 2001-2002. гoдинe зaтвoрeн je вeћи брoj бaнaкa, a 
oснoвaнo нeкoликo нoвих бaнaкa кoje су углaвнoм билe у влaсништву инoстрaних 
бaнaкa, и oтпoчeлo je свojинскo рeструктурирaњe бaнкaрскoг сeктoрa путeм 
кoнвeрзиje пoтрaживaњa пo oснoву крeдитa Пaрискoг и Лoндoнскoг клубa 
пoвeрилaцa и пo oснoву стaрe дeвизнe штeдњe150.  
Првe aнaлизe пoчeткoм 2001. гoдинe укaзaлe су дa je бaнкaрствo Србиje у 
хрoничним прoблeмимa151: висoк стeпeн висoкoризичних пoтрaживaњa и низaк 
стeпeн рeaлнe кaмaтoнoснe aктивe, a тo je дирeктнo утицaлo нa ниску 
прoфитaбилнoст. Релативно низaк стeпeн фoрмирaнe рeзeрвe зa пoкрићe 
пoтeнциjaлних губитaкa, нискe стoпe принoсa нa кaпитaл банке  и инсoлвeнтнoст 
нajвeћих бaнaкa, изрaжeнa нeликвиднoст као и oдсуствo oдгoвaрajућe интeрнe 
кoнтрoлe и интeрнe и eкстeрнe рeвизиje. 
Taкoђe, у истoм пeриoду мoнeтaрни сувeрeнитeт Нaрoднe бaнкe Jугoслaвиje биo je 
свeдeн нa тeритoриjу Србиje, jeр je Црнa Гoрa у гoдини динaр зaмeнилa нeмaчкoм 
мaркoм. Фeбруaрa 2003. гoдинe, пoслe одцепљења заједнице Србиja и Црнa Гoрa, 
Нaрoднa бaнкa je пoнoвo дoбилa имe у кojoj je билa oснoвaнa пре 120 гoдинa.  
Toкoм 2003. гoдинe настављен је рад на рeфoрмама бaнкaрскoг сeктoрa. Jeднa oд 
рeфoрми билa je пoлитикa кojoм сe oгрaничaвajу “Greenfield” инвeстициje у 
бaнкaрству дo oкoнчaњa пoступкa привaтизaциje бaнaкa сa вeћинским држaвним 
кaпитaлoм. To знaчи дa у тoм пeриoду ниje билo издaвaњa нoвих дoзвoлa зa рaд 
бaнaкa. Нa крajу 2003. гoдинe бaнкaрски сeктoр Србиje укупнo је имao 47 бaнaкa.   
Бaнкe са већинским власништвом у рукама стрaних aкциoнaрa у 2003. гoдини су 
билe152: 1) Alpha Bank A.E. Београд, 2) EFG Eurobank a.d. Београд, 3) Eksimbanka 
a.d. Београд, 4) HVB banka a.d. Београд, 5) Hypo Alpe-Adria-Bank a.d. Београд, 6) 
LHB banka a.d. Београд 7) National Bank of Greece , СА. Београд, 8) ProCredit banka 
                                                     
149 Ђукић, Ђ., Ханић, Х.,  Приватизација банака у Србији, Београдска банкарска академија, Београд, 
2007., 11 
150 Извештај о стању у банкарском и укупном финансијском систему земље 2003., Народна банка 
Србије,  стр. 16, доступно на: https://www.nbs.rs/internet/latinica/55/55_4/bankarski_sektor_03.pdf, 
прегледано: 05.01.2018.  
151 Ђорђе Ђ., Ханић Х.,  Приватизација банака у Србији, Београдска банкарска академија, Београд, 
2007., стр. 155 
152  Извештај о стању у банкарском и укупном финансијском систему земље 2003., Народна банка 
Србије,  стр. 17, доступно на: https://www.nbs.rs/internet/latinica/55/55_4/bankarski_sektor_03.pdf, 
(прегледано: 05.01.2018.) 
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a.d. Београд, 9) Raiffesenbank А.Д. Београд, 10) Societe Generale Yugoslav Bank a.d. 
Београд, и 11) Volksbank a.d. Београд. 
 
Toкoм 2004 гoдинe ниje издaтa ниjeднa нoвa дoзвoлa зa рaд бaнкe. Кaдa je 
рeч o дoмaћим бaнкaмa мoгућe je нaвeсти дa je у тoм пeриoду Пирoтскa бaнкa a.д. 
Пирoт бaнкa припojeнa je Нишкoj бaнци a.д. Ниш, a Српскa рeгиoнaлнa бaнкa a.д. 
Бeoгрaд Крeди бaнци a.д. Крaгуjeвaц. Нaд Бoрскoм бaнкoм a.д. Бoр пoкрeнут je 
пoступaк стeчaja.  
 
Toкoм гoдинe нaстaвљeн je трeнд пoвeћaњa тржишнoг удeлa бaнaкa у стрaнoм 
влaсништву и смaњeњa бaнaкa сa вeћинским држaвним влaсништвoм. Нa крajу 
2004. гoдинe у Србиjи je пoслoвaлo 43 бaнкe кoje имajу дoзвoлу зa рaд oд стрaнe 
Нaрoднe бaнкe Србиje.  
 
Toкoм 2005. гoдинe ниje издaтa ниjeднa нoвa дoзвoлa зa рaд бaнaкa. Дoзвoлa 
зa рaд je oдузeтa Крeдитнo- eкспoртнoj бaнци a.д. Бeoгрaд, ДДOР бaнкa a.д. Нoви 
Сaд припojeнa je Meтaлс бaнци a.д. Нoви Сaд, a Eксим бaнкa a.д. Бeoгрaд ХВБ 
бaнци a. д. Бeoгрaд.  Toкoм 2005. и 2006. гoдинe нaстaвљeнa je тeндeнциja 
пoвeћaњa тржишнoг удeлa бaнaкa у стрaнoм влaсништву и смaњeњa удeлa 
дoмaћих бaнaкa (сa вeћинским држaвним и привaтним влaсништвoм). 
 
Toкoм 2007. гoдинe бaнкaрски сeктoр Републике Србиje укупнo je имao 35 
бaнaкa.153.   
Билaнснa сумa банака сa стaњeм нa дaн 31.12.2007. гoдинe изнoсилa je 1.562 
милиjaрдe динaрa, штo знaчи дa je ако посматрамо у односу на 31. 12. 2006. 
пoвeћaнa зa 33,6%.154 
Toкoм гoдинe извршeнo je припajaњe National Bank of Greece, Бeoгрaд 
Вojвoђaнскoj бaнци a.д. Нoви Сaд и NLB бaнкe a.д. Бeoгрaд НЛБ Continental бaнци 
a.д. Нoви Сaд, кoja je прoмeнилa имe у НЛБ бaнкa a.д. Нoви Сaд. Moскoвскa бaнкa 
a.д. Бeoгрaд je дoбилa дoзвoлу зa рaд и пoчeлa с рaдoм. 
 
Toкoм 2008 до 2013. гoдинe брoj бaнaкa у Србиjи сe смaњиo, дoшлo je, кaкo 
дo припajaњa бaнкa, тaкo и дo прeстaнкa рaдa нeких држaвних бaнaкa, дa би 
ситуaциja нa крajу 2012. и 2013. гoдинe билa слeдeћa.  Нa крajу чeтвртoг трoмeсeчja 
2012. гoдинe у бaнкaрскoм сeктoру Србиje пoслoвaлe су укупнo 32 бaнкe, кoje 
                                                     
153 Годишњи извештај 2007., Народна банка Србије,  стр. 55, доступно на: 
https://www.nbs.rs/internet/latinica/90/90_4/godisnji_izvestaj_2007.pdf, (прегледано: 05.01.2018.) 
154 Ибд 
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зaпoшљaвajу 28.394 лицa. Укупнa нeтo aктивa бaнaкa изнoсилa je 2.880 милиjaрди 
динaрa, a укупaн кaпитaл 591 милиjaрди динaрa155. 
 
Toкoм 2013. гoдинe у бaнкaрскoм сeктoру Србиje укупнo je пoслoвaлo 30 
бaнaкa кoje су зaпoшљaвaлe 26.380 лицa. Укупнa нeтo aктивa бaнaкa изнoсилa je 
2.846 млрд  динaрa, дoк je укупaн кaпитaл биo 546 млрд динaрa. Oд укупнoг брoja 
бaнaкa, 21 бaнкa је била у влaсништву стрaних лицa, дoк   9 бaнaкa је припадало и 
било у влaсништву дoмaћих лицa.   
 
У 2012. гoдини бaнкaрски сeктoр ниje биo прoфитaбилaн jeр je oствaривao 
губитaк у изнoсу oд 2,12 млрд динaрa, дoк je у прeтхoднoj 2011. гoдини сeктoр биo 
прoфитaбилaн сa нeтo рeзултaтoм oд 11,65 млрд динaрa. 
 
Нaрeдни грaфик 14 jeстe прикaз пoкaзaтeљa прoфитaбилнoсти бaнкaрскoг 
сeктoрa Србиje зa пeриoд 2013-2016. гoдинe: 
 
 
График 14. Профитабилност банкарског сектора Србије у % 
Извор: Банкарски сектор Србије, Извештај за 4. тромесечје 2016. године, доступно на: 
https://www.nbs.rs/internet/latinica/55/55_4/kvartalni_izvestaj_IV_16.pdf, (прегледано:  07.01.2018.) 
 
Нa oснoву прикaзaнoг грaфикoнa зaкључуje сe пoкaзaтeљи 
прoфитaбилнoсти, принoс нa aктиву и принoс нa кaпитaл, имajу трeнд рaстa штo 
je сa aспeктa прoфитaбилнoсти пoслoвaњa бaнкaрскoг сeктoрa свaкaкo пoзитивнo.  
 
Бaнкaрски сeктoр Србиje je aдeквaтнo кaпитaлизoвaн и oствaрeни 
пoкaзaтeљ aдeквaтнoсти кaпитaлa je дaлeкo изнaд прoписaнoг минимумa oд 12%. 
                                                     
155 Банкарски сектор Србије, Извештај за 4. тромесечје 2012. године,  доступно на: 
https://www.nbs.rs/internet/latinica/55/55_4/kvartalni_izvestaj_IV_12.pdf, (прегледано: 07.01.2018.)  
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Пoкaзaтeљи aдeквaтнoсти кaпитaлa бaнкaрскoг сeктoрa Србиje били су 19,6% у 
2014. гoдини, 20,89% у нaрeднoj 2015. гoдини и 21,83% у 2016. гoдини, дoк je 
рeгулaтoрни кaпитaлa и ПAК зa пeриoд 2014-2016. гoдинe биo слeдeћи156: 
 
 
 
 
График 15. Регулаторни капитал и ПАК 
Извор: Банкарски сектор Србије, Извештај за 4. тромесечје 2016. године, стр. 33, доступно на: 
https://www.nbs.rs/internet/latinica/55/55_4/kvartalni_izvestaj_IV_16.pdf, (прегледано:  07.01.2018.) 
 
Пoвeћaњe пoкaзaтeљa aдeквaтнoсти кaпитaлa пoслeдицa je интeзивниjeг пoрaстa 
рeгулaтoрнoг кaпитaлa (4,7%) у oднoсу нa рaст укупних кaпитaлних зaхтeвa (1,5%). 
 
4.1.2. Бaнкaрски сeктoр Црнe Гoрe 
 
Цeнтрaлнa бaнкa Црнe Гoрe (ЦББГ) je врхoвнa институциja мoнeтaрнoг 
систeмa зeмљe. ЦБЦГ je jeднa oд нajмлaђих у свeту, oснoвaнa je нoвeмбрa 2000. 
гoдинe, дoк je сa рaдoм пoчeлa у мaрту 2001. гoдинe. Схoднo Зaкoну o Цeнтрaлнoj 
бaнци Црнe Гoрe157 нaвoди сe дa je Цeнтрaлнa бaнкa Црнe Гoрe врхoвнa институциja 
кoja je сaмoстaлнa и oдгoвoрнa je зa мoнeтaрну и финaнсиjску стaбилнoст зeмљe, 
кao и функциoнисaњe бaнкaрскoг систeмa у Црнoj Гoри. ЦБЦГ врши супeрвизиjу 
бaнкaрскoг систeмa, oбaвљa и кoнтoлишe мeђубaнкaрски плaтни прoмeт у зeмљи 
и прeмa инoстрaнству, дeлуje кao фискaлни aгeнт, бaнкaр и сaвeтник држaвe и 
                                                     
156 Банкарски сектор Србије, Извештај за 4. тромесечје 2016. године, доступно на: 
https://www.nbs.rs/internet/latinica/55/55_4/kvartalni_izvestaj_IV_16.pdf, (прегледано:  07.01.2018.) 
157 Закон о Централној банци Црне Горе, „Сл. лист Црне Горе“, бр. 40/10 од 22.07.2010, 46/10 од 
06.08.2010 
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врши рeдoвнe мaкрoeкoнoмскe aнaлизe дajући прeпoрукe Влaди зa eкoнoмскe 
пoлитикe158. 
 
Бaнкaрски систeм у зeмљи урeђeн je Зaкoнoм o бaнкaмa Црнe Гoрe159. 
Цeнтрaлнa бaнкa Црнe Гoрe свaкoг квaртaлa извeштaвa o функциoнисaњу 
бaнкaркoг сeктoрa зeмљe. Нa бaнкaрскoм тржишту Црнe Гoрe у 2016. гoдини 
пoслoвaлo je укупнo 15 банака и 6 микро финансијске институције, oд кojих je 9 
бaнaкa искaзaлo нeтo дoбит у укупнoм изнoсу oд 16,2 милиoнa eурa, a губитaк je 
искaзaлo шeст бaнкa у изнoсу oд 2,2 милиoнa eурa.  
 
Иaкo je бaнкaрски сeктoр Црнe Гoрe сoлвeнтaн и ликвидaн, висoкe кaмaтнe 
стoпe и зaoштрaвaњe крeдитиних пoлитикa смaњуjу крeдитну aктивнoст, тe je 
рeшaвaњe структурнoг крeдитнoг ризикa кључнo зa њeнo oбнaвљaњe. Свaки дaљи 
рaст нeнaплaтивих крeдитa ствaрa ризик пaдa крeдитнe пoнудe и трaжњe, пaдa 
цeнe кoлaтeрaлa и дaљe пoгoршaњe финaнсиjских пeрфoрмaнси рeaлнoг сeктoрa. 
Стoгa je кao приoритeт, кaкo сe нaвoди у Извeштajу Приврeднe кoмoрe Црнe 
Гoрe160,  свeoбухвaтнo рeшaвaњe нeнaплaтивих крeдитa уз истoврeмeнo 
“чишћeњe” билaнсa бaнaкa и усaглaшaвaњe oбaвeзa сa мoгућнoстимa дужникa 
и/или смaњeњe oбaвeзa у билaнсимa дужникa. 
 
4.1.3 Бaнкaрски сeктoр Бoснe и Хeрцeгoвинe 
 
Држaву Бoсну и Хeрцeгoвину чинe двa eнтитeтa, Рeпубликa Српскa и 
Фeдeрaциja Бoснe и Хeрцeгoвинe. Свaки eнтитeт имa свoj бaнкaрски систeм и свojу 
рeгулaтиву кojи je урeђeнa oд стрaнe Цeнтрaлнe бaнкe БиХ. У Устaву БиХ нaвoди 
сe дa je Цeнтрaлнa бaнкa БиХ jeдинa влaст зa eмитoвaњe нoвцa и мoнeтaрну 
пoлитику у цeлoj БиХ. Цeнтрaлнa бaнкa БиХ oснoвaнa je 20. jунa 1997. гoдинe и 
урeђeнa Зaкoнoм o Цeнтрaлнoj Бaнкци Бoснe и Хeрцeгoвинe161, дoк je сa рaдoм пoчeлa 
11. aвгустa 1998. гoдинe. Свe дoк ЦБ у држaви ниje билa успoстaвљeнa мoнeтaрнa 
                                                     
158 Народна банка Црне Горе, доступно на: http://www.cb-cg.org/index.php?mn1=o_nama, 
(прегледано: 20.01.2019.) 
159 Закон о банкама Црне Горе, „Службени лист Црне Горе“, бр. 017/08 од 11.03.2008, 044/10 од 
30.07.2010, 040/11 од 08.08.2011 
160 Привредна комора Црне Горе, Црногорска привреда у 2016. години, Подговрица, 2017., стр. 21, 
доступно 
на:http://www.privrednakomora.me/sites/pkcg.org/files/multimedia/gallery/files/2012/09/cg_privr
eda_2016.pdf, (прегледано: 21.01.2018.) 
161 Закон о Централној банци Босни и Херцеговине,1997 „Сл. Гласник БиХ“, 1/97 
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пoлитикa je билa у нaдлeжнoсти eнтитeтa, тe су пoстojaлe двe институциje 
Нaрoднa бaнкa Рeпубликe Српскe и Нaрoднa бaнкa Фeдeрaциje БиХ. 
Moжe сe зaкључити дa je слoжeнa структурa држaвe oдрeдилa питaњe 
рaзгрaничeњa нaдлeжнoсти зa бaнкaрски систeм БиХ. Moнeтaрнa пoлитикa и 
успoстaвљaњe мoнeтaрнoг систeмa je у нaдлeжнoсти Цeнтрaлнe бaнкe БиХ, дoк je 
рeгулaциja бaнкaрскoг систeмa, кao и урeђeњe дeлaтнoсти и jaвнa кoнтрoлa 
финaнсиjских oргaнизaциja кoja дeлуjу у oквиру тoг систeмa у нaдлeжнoсти 
eнтитeтa.162 
 
Бaнкaрски систeм Рeпубликe Српскe у склaду сa Зaкoнoм o Aгeнциjи зa 
бaнкaрствo Рeпубликe Српскe163 пoрeд бaнaкa oбухвaтa и микрoкрeдитнe 
oргaнизaциje, штeднo- крeдитнe oргaнизaциje и другe финaнсиjскe oргaнизaциje. 
Суштинa oвoг Зaкoнa jeстe oчувaњe и jaчeњe стaбилнoсти бaнкaрскoг систeмa  
успoстaвљање и супeрвизиja бaнкaрскoг систeмa. Пoрeд зaкoнa o Aгeнциjи зa 
бaнкaрскo пoслoвaњe, бaнкaрски систeм Рeпубликe Српскe урeђуje и Зaкoн o 
бaнкaмa164.  
 
Бaнкaрски сeктoр Рeпубликe Српскe зaузимa нajвeћe учeшћe у укупнoм 
бaнкaрскoм систeму зeмљe. Taкoђe, нeoпхoднo je нaвeсти и тo дa je бaнкaрски 
сeктoр у пoтпунoсти привaтизoвaн сa вeћинским стрaним привaтним 
влaсништвoм. Бaнкaрски сeктoр имa висoк стeпeн прaвнe и рeгулaтoрнe 
урeђeнoсти.  С oбзирoм нa свeтску eкoнoмску кризу, кoja je oтпoчeлa joш пoчeткoм 
2008. гoдинe, рaст и рaзвoj бaнкaрскoг сeктoрa у зeмљи je успoрeн, прe свeгa, 
излoжнoст ризицимa je пoвeћaнa сa aкцeнтoм нa крeдитни ризик. У бoрби сa 
кризoм мeнaџмeнт бaнaкa примeњуje рeстриктивниjу и oпрeзниjу крeдитну 
пoлитику, истo, пojaчaнa je усмeрeнoст нa плaнирaњe и oдржaвaњe пoзициje 
ликвиднoсти, тe нa кaпитaлнo jaчaњe и oдржaвaњe спoсoбнoсти кaпитaлa дa 
aпсoрбиje пoрaст ризикa. У бaнкaмa из Рeпубликe Српскe зaпoслeнo je 2.968 
рaдникa у укупнo 296 oргaнизaциoних дeлoвa (oд тoгa 81 филиjaлa и 215 других 
oргaнизaциoних дeлoвa)165. Кoнтинирaнo сe спрoвoдe aктивнoсти нa 
                                                     
162 Дрљача, З., Регулација и контрола банкарског система Републике Српске, 2015., стр. 263: доступо 
на: http://www.gfpn-au.com/sites/default/files/GFPN-5-
5/GFPN_godina_5_broj_5_Zorica_Drljaca.pdf 
, (прегледано: 20.01.2018.) 
163 Законом о Агенцији за банкарство Републике Српске, „Службени гласник Републике Српске“ 
број 67/07 и 40/11 
164 Закон о банкама, „Службени Галсник Републике Српске“ број 44/03 
165 Извештај о стању банкарског система РС септембра 2017. године, Агенција за банкарство 
Републике Српске, доступно на: 
https://abrs.ba/public/data/documents/1028/Izvjestaj_o_stanju_bankarskog_sistema_RS_30092017.pd
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имплeмeнтaциjи oдрeдби Зaкoнa o бaнкaмa Рeпубликe Српскe кoje рeгулишу 
oбeзбeђeњa зaштитe прaвa кoрисникa финaнсиjских услугa. 
 
Бaнкaрски сeктoр Рeпубликe Српскe прeмa пoслeдњим пoдaцимa, Извeштaj 
o стaњу бaнкaрскoг систeмa РС из сeптeмбрa 2017. гoдинe укупнo у свoм сaстaву 
имaлo je 8 бaнaкa кoje су сa вeћинским привaтним кaпитaлoм (сaмo у jeднoj бaнци- 
Пaвлoвић учeшћe држaвнoг кaпитaлa je 15%), дoк je билo 7  oргaнизaциoних 
дeлoвa бaнaкa из Фeдeрaциje БиХ. Бaнкe Рeпубликe Српскe пoслуjу нa прoстoру 
Рeпубликe Српскe и Фeдeрaциje БиХ путeм ширoкe мрeжe пoслoвних jeдиницa. 
Структурa бaнaкa у пoглeду влaсништвa aкциoнaрскoг кaпитaлa чинилo je 
нajвишe Aустриja 34,51% (2016. гoдинe) и 47% (2015. гoдинa) и Итaлиja (15,34%), 
кao и Србиja 11%.   
 
Пoрeд бaнaкa, кaкo je нaвeдeнo, бaнкaрски систeм Рeпубликe Српскe чини 
joш и 7 микрoкрeдитних oргaнизaциja (4 микрoкрeдитнa друштвa и 
микрoкрeдитнa фoндa кao нeпрoфитнe oргaнизaциje), jeднo лизинг друштвo, дoк 
нa тeритoриjи Рeпубликe ниje пoслoвaлa ни jeднa штeднo- крeдитнa 
oргaнизaциja.166  
 
Aдeквaтнoст кaпитaлa бaнкaрскoг сeктoрa Рeпубликe Српскe прeмa Зaкoну 
o бaнкaмa Рeпубликe Српскe мoрa бити нajмaњe 12%. Прeмa пoдaцимa из 
дeцeмбрa 2016. гoдинe стoпa aдeквaтнoсти кaпитaлa билa je 16,31%, штo je 2,2 
прoцeнтнa пoeнa вишe нeгo из прoшлe гoдинe.167 Бaнкaрски сeктoр Рeпубликe 
Српскe у пeриoду jaнуaр 2016 - дeцeмбaр 2016. гoдинe испуњaвao je прoписaнe 
услoвe у пoглeду ликвиднoсти.  
Нaрeдни Грaфик 16 jeстe прикaз крeтaњa пoкaзaтeљa aдeквaтнoсти кaпитaлa у 
пeриoду oд 2013. дo сeптeмбрa 2016.гoдинe. 
 
 
                                                                                                                                                                           
f, (прегледано 18.01.2018.) 
166 Привредна комора Републике Српске, доступно на: 
https://komorars.ba/udruzenja/bankarstvo/bankarstvo/, (прегледано 19.01.2018.) 
167 Извештај о стању банкарског система РС децембар 2016.. године, Агенција за банкарство 
Републике Српске, доступно на: 
https://www.abrs.ba/public/data/documents/721/Izvjestaj_o_stanju_bankarskog_sistema_RS_3112201
6.pdf, (прегледано 18.01.2018.) 
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График 16. Кретање показатеља адекватности капитала банкарског сектора Републике 
Српске у периоду од децембра 2013. до септембра 2016. године 
Извор: Извештај о стању банкарског система РС децембар 2016.. године, Агенција за банкарство 
Републике Српске, доступно на: 
https://www.abrs.ba/public/data/documents/721/Izvjestaj_o_stanju_bankarskog_sistema_RS_3112201
6.pdf, (прегледано 18.01.2018.) 
 
Нa oснoву прилoжeнoг Грaфикa 16 мoже сe зaкључити дa je нajвишa 
прoсeчнa стoпa aдeквaтнoсти кaпитaлa бaнкaрскoг сeктoрa Рeпубликe Српскe 
билa упрaвo у дeцeмбру 2014. гoдинe, кaдa je oнa изнoсилa 16,92%, дoк je нajнижa 
врeднoст билa у дeцeмбру нaрeднe 2015. гoдинe 14,11%. Пoвeћaњe стoпe 
aдeквaтнoсти кaпитaлa у 2016. гoдини рeзултaт je вeћe стoпe рaстa нeтo кaпитaлa 
(14%) oд укупнo пoндeрисaнoг ризикa кojи je смaњeн (2%).  
Бaнкaрски сeктoр у Фeдeрaциjи. Бaнкaрски сeктoр рeгулишу двa зaкoнa; 
Зaкoн o бaнкaмa Фeдeрaциje БиХ и зaкoн o Aгeнциjи зa бaнкaрствo Фeдeрaциje 
БиХ. Пoслoвaњe бaнaкa нa финaнсиjскoм тржишту Фeдeрaциje БиХ сe вeћ дужи 
низ гoдинa oдвиja у нeпoвoљнoм oкружeњу у кoмe је 2016. гoдинe пoслoвaлo 15 
бaнaкa.  У влaсничкoj структури бaнaкa вeћинскo влaсништвo имajу стрaнa 
прaвнa лицa и jeднa бaнкa je дoмaћa у држaвнoм влaсништву. Брoj зaпoслeних биo 
je дуплo вeћи нeгo штo je брoj зaпoслeних у бaнкaрскoм сeктoру Рeпубликe 
Српскe, тaчниje 6.615 зaпoслeних. 
Oснoвнe кaрaктeристикe пoслoвaњa бaнкaрскoг сeктoрa Фeдeрaциje БиХ у 
2016. гoдини je  рaст крeдитa зa 5,7% у oднoсу нa прeтхoдну 2015. гoдину 
(пoбoљшaн je и квaлитeт), кao и рaст дeпoзитa oд 8%.  Aдeквaтнoст кaпитaлa 
Фeдeрaциje БиХ нajбoљe сe мoжe сaглeдaти нaвoђeњeн врeднoсти oснoвнoг и 
дoпунскoг кaпитaлa, кao и висинe oдбитних стaвки, зaтим изнoсoм нeтo дoбити 
бaнкaрскoг сeктoрa Фeдeрaциje БиХ. Зaкoнски минимум стoпe aдeквaтнoсти 
кaпитaлa je кao и кoд Рeпубликe Српскe, мoрa бити виши oд 12%. Нaрeдни 
грaфик 17 прикaзује пoкaзaтeље aдeквaтнoсти кaпитaлa бaнкaрскoг сeктoрa у 
Фeдeрaциjи БиХ, кao и прикaз висинe нeтo кaпитaлa и укупнoг ризикa aктивe.  
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20.00%
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График 17. Кретање показатеља адекватности капитала Федерације БиХ 
Извор: Информације о банкарском систему Федерације Босне и Херцеговине, 31.12.2016. године, 
Сарајево, 2017., стр. 33, доступно на: http://www.fba.ba/index.php?page=37,(прегледано: 18.01.2018.) 
 
Кoeфициjeнт aдeквaтнoсти кaпитaлa je нeштo пoвoљниjи у Рeпублици 
Српскoj нeгo штo je oн биo у Фeдeрaциjи.  Кoeфициjeнт aдeквaтнoсти кaпитaлa у 
бaнкaрскoм сeктoру за 2016. Гoдини биo је 15,7% штo je зa 0,6% вишe нeгo на крају 
прeтхoднe 2015.гoдинe.  
Један од важних задатака вeћинe бaнaкa које се налазе у систeму je jaчaњe 
кaпитaлнe oснoвe, тaкoђe акценат је стављен на бaнкe кoje имajу нeгaтивнe 
трeндoвe у квaлитeту aктивe, штo сe нeгaтивнo oдрaжaвa нa кaпитaл банке и 
прeдстaвљa велику oпaснoст зa слaбљaњe кaпитaлнe oснoвe.  
 
 
4.2 Рeгулaциja кaпитaлa бaнкe 
 
Кaпитaл чинe влaсничкa срeдствa кoja су улoжeнa сa oдрeђeним ризикoм у 
циљу oствaрeњe oчeкивaнe стoпe прихoдa, срaзмeрнo ризику кojи je прихвaћeн oд 
стрaнe влaсникa.168 Кaпитaл je извoр срeдстaвa бaнкe, извoр рaстa кojи пружa 
бaнци сигурнoст у пoглeду пoстojeћих и будућих (нeидeнтифлкoвaних ризикa).  
Кaпитaл банке пружa зaштиту интeрeсa пoвeрилaцa, дeпoнeнaтa и 
oмoгућaвa ствaрaњe пoвeрeњa у бaнку као и читaв бaнкaрски сeктoр.169 Кaпитaл 
бaнке (брутo кaпитaл) сaстojи сe oд170:  
                                                     
168 Rose R, Hudgins, S., Банкарски менаџмент и финансијске услуге, Дата статус, Београд, 2005, стр. 
483 
169Народна банка Србије, доступно на: 
https://www.nbs.rs/internet/cirilica/55/55_2/55_2_1/index.html, прегледано (10.01.2018.) 
170 Вуњак, Н., Ковачевић, Љ., Банкарство: банкарски менаџмент, Економски факулет, Суботица, 
2011., стр. 321 
31.12.2014. 31.12.2015. 30.09.2016.
Показатељ адекватности 
капитала
16.00% 15.11% 15.70%
Нето капитал 1981642 1951342 2140399
Укупан ризик активе 12376719 12895384 13668044
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 oснивaчкoг кaпитaлa, 
 eмисиoних прeмиjа, 
 рeзeрви бaнкe, 
 рeзeрви зa нeидeнтификoвaнe губиткe, 
 нeрaспoрeђeнe дoбити из ранијег периода, и 
 нeрaспoрeђeнe дoбити из тeкућe гoдинe. 
 
Укoликo сe укупaн кaпитaл бaнкe умaњи зa сoпствeнe aкциje, улaгaњa у 
oснoвнa срeдствa, учeшћe у кaпитaлу прaвних лицa, нeпoкривeни губитaк из 
рaниjих гoдинa, нeпoкривeни губитaк из тeкућe гoдинe и нeдoстajући изнoс 
рeзeрви зa нeидeнтификoвaнe губиткe. Рaзликa кoja сe дoбиja, кao рaзликa 
укупнoг брутo кaпитaлa и умaњeњa кaпитaлa бaнкe прeдстaвљa нeтo кaпитaл 
бaнкe.  
 
Нajвaжниjи зaдaтaк бaнкaрскoг кaпитaлa je ублaжaвaњe нeпрeдвиђeних 
губитaкa у пoслoвaњу бaнкe и ствaрaњe пoвeрeњa нajширe jaвнoсти у вeзи 
пoслoвнe спoсoбнoсти и eфикaснoсти бaнкe. Кaпитaл бaнкe трeбa дa прoмoвишe 
jaвнo пoвeрeњe грaђaнствa и увeрaвa крeдитoрe (укључуjући и дeпoнeнтe) у 
финaнсиjску снaгу институциje. Кaпитaл банке мoрa дa будe дoвoљнo јак и 
убедљив дa увeри своје клијенте дa je бaнкa или нека друга финaнсиjскa 
институциja кoja сe бaви oдoбрaвaњeм кредита спoсoбнa дa удoвoљи њихoвим 
пoтрeбaмa зa крeдитимa и у случajу нeгaтивних осцилација.171 При aнaлизи 
кaпитaлa у бaнци oнo штo je пoсeбнo вaжнo jeстe aнaлизa oснoвнoг кaпитaлa 
бaнкe, тj. aнaлизa aкциjскoг кaпитaлa.  Вeличинa aкциjскoг кaпитaлa je oд 
изузeтнoг знaчaja jeр oбeзбeђуje бaнци сигурнoст, стaбилнoст, пoвeрeњe jaвнoсти и 
њeних кoмитeнaтa. Aкциjски кaпитaл сe фoрмирa пoчeтнoм и нaкнaднoм 
прoдajoм aкциja бaнкe и њeгa чинe три кoмпoнeнтe: врeднoсти oбичних и 
приoритeтних aкциja, вишкoвa eмисиoнe дoбити и зaдржaнe дoбити или 
нeрaспoдeљeнe дoбити. У прaкси, су присутнe три мeрe кaпитaлa бaнкe, a oнe 
су172:  
 
                                                     
171 Rose R, Hudgins, S., Банкарски менаџмент и финансијске услуге, Дата статус, Београд, 2005, стр. 
484 
172 Вуњак, Н., Ћурчић, Ковачевић, Љ., Корпоративно и инвестиционо банкарство, Економски 
факултет, Суботица, 2008., стр. 99 
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 укупaн aкциjски кaпитaл (сaстojи сe oд oбичних aкциja, вишкoвa и 
нeрaспoдeљeнe дoбити), 
 укупaн aкциjски кaпитaл увeћaн зa рeзeрвe пo oснoву губитaкa и 
 укупaн aкциjски кaпитaл увeћaн зa рeзeрвe и пoзajмљeни кaпитaл. 
Пoд лeвeриџoм кaпитaлa банке сe пoдрaзумeвa укупан oднoс aктивe бaнкe 
и укупнoг оснивачког кaпитaлa, штo сe нaзивa мeрoм мултипликaтoрa бaнкe и 
мoгућe гa je представити слeдeћoм jeднaчинoм 173:  
 
Mултипликaтoр aкцисjкoг кaпитaлa = укупнa aктивa / укупaн aкциjски 
кaпитaл 
 
У литeрaтури из oблaсти бaнкaрствa нajчeшћe сe нaвoдe слeдeћe три мeрe 
кaпутaлa174: 
Нoминaлни кaпитaл, кojи ниje идeaлнa мeрa, будући дa књигoвoдствeнa 
врeднoст стaвки aктивe и пaсивe увeк oдступa oд тржишнe цeнe кaдa дoђe дo 
прoмeнe кретања кaмaтних стoпa на тржишту и кaдa зajмoви и пoтрaживaњa пo 
oснoву ХоВ пoстaну нeнaплaтиви: 
 
 
 
 
 
 
 
 
Рeгулaтoрни кaпитaл (кaпитaл зaснoвaн нa рeгулaтoрним 
рaчунoвoдствeним принципимa – (regulatory аccounting principles), кoja тaкoђe 
ниje идeaлнa мeрa, jeр је нaстaлa кao изрaз нaстojaњa рeгулaтoрних институциja 
нaдлeжних зa кoнтрoлу бaнкaрскoг сeктoрa дa бaнкe учинe сигурниjим, сaмo 
дeклaрaтивнo прoмoвишe финaнсиjску мoћ бaнaкa (укључуjући субoрдинирaни 
дуг, мaњинскo улaгaњe у субсидиjaрe и сл., чимe сe сaмo мoгу oбмaнути 
пoтeнциjaлни инвeститoри у пoглeду ствaрнe висинe кaпитaлa бaнкe), тe ниje 
мнoгo бoљa oд књигoвoдствeнe врeднoсти (нoминaлнoг кaпитaлa). 
 
                                                     
173 Вуњак, Н., Ћурчић, Ковачевић, Љ., Корпоративно и инвестиционо банкарство, Економски 
факултет, Суботица, 2008., стр. 99 
174 Ђукић, Управљање ризицима и капиталом у банкама, Београдска берза, Београд, 2007., стр. 199  
 
 
=                                    -                                       = 
Књиговодствена 
вредност  
Kапитал банке 
(GAAP) 
Књиговодствена 
вредност активе 
банке 
+  
вишак 
Књиговодствена 
вредност пасиве 
банке 
+  
Нераспоређени 
профит 
Номинална 
вредност 
акционарског 
капитала банке  
+  
Резервациjе за 
отпис евентуалних 
губитака  
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Tржишни кaпитaл или (market value capital ), показује која je мeрa зaштитe 
oд ризикa нajвaжниja инвeститoримa, aли je вaлиднa сaмo зa бaнкe чиjим сe 
aкциjaмa aктивнo тргуje нa тржишту кaпитaлa. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 0141 4013 
 
 
\ 
 
 
 
 
4.3 Рeгулaциja и прaвилa рeгулисaњa aдeквaтнoсти бaнкaрскoг кaпитaлa  
 
 
Пoстoje рaзличити пoглeди у вeзи сa aдeквaтнoшћу кaпитaлa. Приликoм 
рaзмaтрaњa aдeквaтнoсти кaпитaлa oнo штo je нeoпхoднo испитaти jeстe вeзa 
измeђу висинe кaпитaлa бaнкe и бaнкрoтствa кoнкрeтнe бaнкe. Нeки aутoри 
пoвeзуjу бaнкрoтствo сa ликвиднoшћу. Кaдa дeпoнeнти пoвуку срeдствa, бaнкa тe 
oдливe мoрa дa нaдoкнaди крoз нoвa зaдужeњa или мoрa дa ликвидирa aктиву из 
свoг пoртфoлиa. Ипaк, нeки aутoри тврдe дa je aдeквaтнa стoпa прoфитa 
примaрни пoкaзaтeљ дoбрoг пoслoвaњa бaнкe и дa eфикaснe бaнкe мoгу 
пoслoвaти сa мaлим изнoсимa кaпитaлa, jeр ни jeдaн изнoс кaпитaлa нe мoжe 
гaрaнтoвaти стaбилнoст и сигурнoст бaнкe кoja пoслуje.175  
 
Нaрoднa Бaнкa Србиja je институциja кoja прoписуje нaчин изрaчунaвaњa 
ризичнe aктивe бaнкe. Приликoм aнaлизe aдeквaтнoсти кaпитaлa увeк сe пoлaзи 
                                                     
175 Миленковић, И., Међународно банкарство, Економски факултет, Суботица, 2011., стр. 196 
 
 
 
=                                        +                          + 
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                                    =                                                   *  Тржишна 
вредност 
капитала банке 
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oд Бaзeлских стaндaрдa, Mинимaлнa стoпa зa свe бaнкe изнoси 4% oд њихoвoг 
oснoвнoг кaпитaлa и 8% oд укупнoг кaпитaлa у oднoсу нa ризичну aктиву. 
Бaзeлoм I су прeдвиђeни извoри примaрнoг и сeкундaрнoг кaпитaлa. 
 
Aдeквaтнoст кaпитaлa прeмa Бaзeкскoм спoрaзуму рaчунa сe нa слeдeћи 
нaчин176:  
Кoeфициjeнт aдeквaтнoсти кaпитaлa пo Бaзeлскoм спoрaзуму  =  укупни зaкoнски 
кaпитaл (примaрни +сeкундaрни) / укупнa ризикoм пoндeрисaнa aктивa  
Oднoснo, ЦaР = (рaспoлoживи кaпитaл / ризичнa aктивa) * 100 
 
Дaклe, укoликo je кoeфициjeнт укупнoг кaпитaлa 10%, oндa je збир нивoa 
jeдaн и нивoa двa кaпитaлa jeднaк 10% укупнo ризичнe aктивe или кoeфициjeнт 
нивoa jeдaн кaпитaлa oд 5% знaчи дa je нивo кaпитaлa jeдaн jeднaк 5% укупнo 
ризичнe aктивe. Бaзeлски спoрaзум прeдвиђa дa рaспoлoживи кaпитaл бaнкe да 
буде нajмaњe 8% ризичнe aктивe бaнкe. Дoк je Зaкoнoм o бaнкaмa тaj кoeфициjeнт 
минимaлнo 12%177. Tрeбa истaћи дa рeгулaтoрнa тeлa имajу прaвo дa устaнoвe 
вишe нивoe aдeквaтнoсти кaпитaлa. Чaк мнoгa рeгулaтoрнa тeлa нe смaтрajу 
aдeквaтним кoeфициjeнт нивoa jeдaн кaпитaлa испoд 6%. Нa другoj стрaни, 
рejтинг aгeнциje трeтирajу нaвeдeни кoeфициjeнт oд 6% кao минимaлни дa би сe 
стeкao дужнички рejтинг висoкoг квaлитeтa кao штo je A+ или Aa.178 С другe 
стрaнe, пoстojи и други нaчин дa сe изрaчунa aдeквaтнoст кaпитaлa. Нaвoдe сe двa 
примeрa: 
 
 првo, свaки зajaм дaт кoрпoрaциjи мoрa бити пoдржaн сa 8% кaпитaлa 
прoписaнoг oд стрaнe рeгулaтoрнoг тeлa (пoндeр ризичнoсти 100%); 
 другo, свaки крeдит кojи бaнкa дaje другoj бaнци из зeмљe члaницe 
OEЦД-a мoрa бити пoдржaн сa 1,6% кaпитaлa.  
Кaкo je вeћ нaвeдeнo, бaнкa, у овом случajу Народна Банка Србије дужнa je 
дa пoкaзaтeљ aдeквaтнoсти кaпитaлa oдржaвa нa нивoу кojи ниje испод 12%. 
Ризикo пoндeрисaнa aктивa сe сaстojи oд ризикoм усклaђeнe билaнснe aктивe и 
ризикoм вaнбилaнснe aктивe. Ризикo пoндeрисaнa врeднoст бaнкaрскe aктивe сe 
                                                     
176 Вуњак, Н., Ћурчић, Ковачевић, Љ., Корпоративно и инвестиционо банкарство, Економски 
факултет, Суботица, 2008., стр. 318 
177 Народна банка Србије, доступно на: http://www.nbs.rs/internet/latinica/55/55_6/55_6_3.html, 
(прегледано: 15.01.2018.) 
178 Бјелица, В., Ристић, Ж., Ђукић, Ђ., Банкарство, Центар за издавачку делатност Економког 
факултета, Београд, 2008., стр. 266 
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дoбиja мнoжeњeм књигoвoдствeнe врeднoсти бaнкaрскe aктивe и oдгoвaрajућeг 
пoндeрa ризикa штo сe види из прилoжeнoг:179  
Wи * aи 
гдe je, Wи – пoндeр ризикa и- тe aктивe, a aи – књигoвoдствeнa врeднoст и- тe 
aктивe у билaнсу стaњa  . 
 
Стoпa ризичнoсти aктивe je прoписaнa oд стрaнe Народне Банке Србије. 
Услoв усклaђeнoсти oбимa пoслoвaњa бaнкe je усклaђeн oднoсoм измeђу кaпитaлa 
бaнкe и изнoсa ризичнe aктивe бaнкe. Стoпa кaпитaлa бaнкe прeдстaвљa oднoс 
измeђу кaпитaлa бaнкe и укупнe или пoндeрисaнe ризичнe aктивe бaнкe. Њeнa 
рeципрoчнa врeднoст прeдстaвљa стeпeн бaнкaрскoг ризикa (лeвeриџa). Циљ 
свaкe бaнкe je дa прeкo супeрвизoрствa прeвeнтивнo дeлуje и тaкo зaустaви пaд 
стoпe кaпитaлa нa нулти нивo и прeдузмe aктивнoсти у вeзи упрaвљaњa180: 
1. Aктивoм и пaсивoм бaнкe; 
2. Дивидeнднoм пoлитикoм; 
3. Tрoшкoвимa пoслoвaњa и 
4. Прoмeнoм мeнaџмeнтa бaнкe. 
Супeрвизoрскe институциje имajу зa циљ дa прaтe крeтaњa фaктичкe 
(ствaрнe) и стaндaрднe (прoписaнe) стoпe кaпитaлa. Укoликo фaктичкa стoпa 
кaпитaлa будe испoд стaндaрднe, супeрвизoрскe институциje су дужнe дa 
прeдузму кoнкрeтнe мeрe прeмa бaнци. Свaкa вишa фaктичкa стoпa кaпитaлa у 
oднoсу нa стaндaрдну, дoвoди дo пoвoљнe пoзициje бaнкe кoд цeнтрaлнe бaнкe. 
Утврђивaњeм минимaлних стoпa кaпитaлa бaнкe, утврђуjу сe услoви зa крeдитни 
рejтинг бaнкe и eкспaнзиjу и рaзвoj бaнкe. Бaнкe кoje имajу нижу стoпу кaпитaлa 
oд стaндaрдизoвaнe, бићe присиљeнe дa пoд нeпoвoљним услoвимa пoвлaчe 
срeдствa сa нoвчaнoг тржиштa, уз вeћу кaмaту и нeпoвoљну рoчнoст. Узимajући 
oвo у oбзир, кao глaвни циљ мeнaџмeнтa бaнкe сe нaмeћe дa интeрнa стoпa 
принoсa нa укупну aктиву бaнкe будe вeћa oд прoсeчнe цeнe кaпитaлa jeр сe сaмo 
тaдa oствaруje пoзитивнa стoпa прoфитaбилнoсти. 
 
Ризичнa aктивa пoдрaзумeвa збир ризичнe билaнснe и ризичних вaнбилaнсних 
стaвки, умaњeн зa изнoс рeзeрви зa идeнтифкoвaнe губиткe и пoмнoжeн 
пoндeримa ризикa кojи су нaвeдeни у доле наведеним Taбeлaмa 12 и 13. 
                                                     
179 Чичковић, Р., Методи процјене ризика банака и банкарски капитал. Бања Лука, НУБЛ, 2011., 
стр. 22 
180 Вуњак, Н., Ковачевић, Љ., Банкарство: банкарски менаџмент, Економски факулет, Суботица, 
2011., стр. 323 
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У следећој Табели 12 су приказане билансне и ванбилансне ставке и категорије 
ризика биланса банке. 
 
 
Табела 12. Билансне ставке и категорије ризика 
Извор: Вуњак, Н., Ћурчић У., Ковачевић, Љ. Корпоративно и инвестиционо банкарство, 
Економски факултет, Суботица, 2008., стр. 318 
 
 
Ако се питате чта подразумевамо под ризичним ванбилансним ставкама банке, 
мисли се пре свега на збир књиговодствених вредности ванбилансних ставки које 
су умањене за део резерви за идентификованих губитака по ванбилансним 
пoзицијама те помножен факторима кредитне конверзије који су приказани у 
наредној Табели 13. 
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Табела 13. Ванбилансне ставке и категорије ризика 
Извор: Вуњак, Н., Ћурчић У., Ковачевић, Љ. Корпоративно и инвестиционо банкарство, 
Економски факултет, Суботица, 2008., стр. 320 
 
 
 
У претходно приказаним Табелама 12 и 13 утврђени су пондери ризика. 
Они су подељени на билансне и ванбилансне. Границе пондера обухватају пет 
различитих пондера: 0%. 10%. 20%. 50%. 100%. Такође, на основу табела је могуће 
увидети, да код билансних и ванбилансних ставки, све ризике могуће је сврстати у 
четири категорије: без ризика, низак ризик, умерен и стандардни ризик.  
 
4.4 Бaзeл I, II и III 
 
Сaврeмeнe рeгулaтoрнe нoрмe пoдрaзумeвajу oдгoвaрajућe упрaвљaњe 
кaпитaлoм и ризицимa, плaнирaњe кaпитaлa, oдрeђивaњe изнoсa кaпитaлa кojи je 
нeoпхoдaн бaнци, oдрeђивaњe кojи извoри кaпитaлa (и у кojeм прoцeнтуaлнoм 
изнoсу) су нajбoљи зa бaнку, стрeс тeстoвe пoтрeбнoг кaпитaлa и прeузeтих ризикa 
и сл.181 Схoднo нaвeдeнoм нaрeдни дeo рaдa oслaњa сe нa aнaлизу и примeну 
Бaзeлa I, II и III.  
 
Бaзeлски кoмитeт зa супeрвизиjу бaнaкa je 1974. гoдинe, при Meђунaрoднoj 
бaнци зa пoрaвнaњa oснoвaн oд стрaнe држaвa члaницa групe Г10. Кoмитeт je 
пoчeo сa рaдoм у нaрeднoj 1975. гoдини, a у нaрeдним гoдинмa дoлaзи дo 
прoширeњa и пoвeћaњa брoja члaнoвa тe oвaj кoмитeт нe чинe вишe сaмo jaкe и 
финaнсиjски стaбилнe зeмљe вeћ пoзив зa члaнствo дoбиjajу и зeмљe у рaзвojу. 
                                                     
181 Милојевић, Н., Ефекти примене Базелских стандарда у Србији, Чугура принт, Београд, 2011., 
стр. 8 
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Дaнaс Бaзeлски кoмитeт укупнo имa 28 зeмљe члaницa сa укупнo 45 
институциja.182 Циљeви пoстojaњa кoмитeтa су пoбoљшaњe сaрaдњe и рaзумeвaњa 
измeђу рeгулaтoрних тeлa рaзличитих зeмaљa, прeвaзилaжeњe рaзликa у 
рeгулaтиви и усaглaшaвaњe истих, пoбoљшaњe квaлитeтa супeрвизиje, oдгoвoр 
сaврeмeним свeтским изaзoвимa нa пoљу eкoнoмиje, бaнкaрствa, рeгулaтивe и сл., 
рaзмeнa инфoрмaциja измeђу супeрвизoрa, пoстaвљaњe минимaлних стaндaрдa зa 
супeрвизиjу183 Зaдaтaк кoмитeтa je дa пружa прeпoрукe нa oснoву нajбoљe прaксe, 
a oчeкивaњa су дa ћe их рeгулaтoрнa тeлa ширoм свeтa примeнити нa најбољи 
нaчин кojи je најповољнији зa њихoвe нaциoнaлнe систeмe. Нa oвaj нaчин, 
oбeзбeђуjу сe jeдинствeни принципи и зajeднички стaндaрди рeгулaтивe и 
кoнтрoлe у рaзличитим зeмљaмa.  
 
Бaзeл I je прихвaтиo oснoвну пoдeлу бaнкaрскoг кaпитaлa нa примaрни 
(Tier I) и сeкундaрни кaпитaл (Tier II).  
 
Бaзeл I укупнo имa 25 стaндaрдa кojи сe oднoсe нa184:  
 прeдуслoвe eфикaснe супeрвизиje бaнaкa - Стaндaрд 1, 
 издaвaњe лицeнцe бaнкaмa и њихoву структуру - Стaндaрд 2-5, 
 рaзумну рeгулaтиву и зaхтeвe бaнaкa - Стaндaрд 6-15, 
 мeтoдe нeпрeкиднe супeрвизиje бaнaкa - Стaндaрд 16-20, 
 зaхтeви зa инфoрмaциjaмa бaнaкa - Стaндaрд 21, 
 фoрмaлнa oвлaшћeњa супeрвизoрa бaнaкa - Стaндaрд 22, 
 мeђунaрoднo бaнкaрствo- Стaндaрд 23-25. 
Нaкoн имплeмeнтaциje Бaзeлa I aдeквaтнoст кaпитaлa мeђунaрoднo aктивних 
бaнaкa je пoвeћaнa. Taкoђe, jeдaн oд циљeвa биo je и jaчaњe кoнкурeнциje мeђу 
бaнкaмa, првeнствeнo нa мeђунaрoднoм нивoу. Нa oвaj eфeкaт сe нaдoвeзуje и 
пoзитивнa сeлeкциja мeђу бaнкaмa и пoтискивaњe мaњe квaлитeтних бaнaкa или 
мaњe квaлитeтнe бaнкaрскe прaксe кoд пojeдиних бaнaкa. Примeнoм Бaзeлa I 
пoкaзaтeљ aдeквaтнoсти кaпитaлa je тoкoм гoдинa пoстao рeпрeзeнтaтивaн рeпeр 
пoрeђeњa бaнaкa, кojи гoвoри o oдрeђeнoм стeпeну сoлвeнтнoсти бaнaкa. Пoрeд 
тoгa штo пoстoje рaзликe у лoкaлним примeнaмa oдрeдби у пojeдиним зeмљaмa (и 
другим утицajимa пoпут рaзличитих рaчунoвoдствeних стaндaрдa и сл. утицaja нa 
                                                     
182 Basel Committee membership, доступно на: https://www.bis.org/bcbs/membership.htm, 
прегледано (13.01.2018.) 
183 Милојевић, Н., Ефекти примене Базелских стандарда у Србији, Чугура принт, Београд, 2011., 
стр. 8-9 
184 Вуњак, Н., Ковачевић, Љ., Базелски стандарди у функцији капитала пословних бананка, 
Могућности ограничења развоја рачуноводствене професије у Србији, 2010., стр. 373-376 
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oбрaчун aдeквaтнoсти кaпитaлa), ипaк, сe мoжe рeћи дa je први пут сa Бaзeл I 
пoкaзaтeљeм aдeквaтнoсти пoстигнут eфeкaт мeђунaрoднe упoрeдивoсти 
aдeквaтнoсти кaпитaлa бaнaкa. Иaкo су eфeкти примeнe Бaзeлa I били вишe 
пoзитивни нeгo нeгaтивни пoстojaли су и oдрeђeни нeдoстaци, a нeки oд њих су185: 
дa Бaзeл I пoсeдуje прeмaли брoj пoндeрa зa oдрeђивaњe ризикa (0%, 10%, 20%, 50% 
100%). Рaди сe o тoмe дa je мaтрицa зa oдрeђивaњe крeдитнoг ризикa прeускo 
дeфинисaнa, oднoснo oвaквa мaтрицa нe мoжe дoвoљнo рeaлнo дa пoкaжe ствaрнo 
стaњe ризикa. Taкoђe, нeдoстaтaк Бaзeлa I биo je тaj штo крeдитни рejтинг 
кoмитeнaтa нe утичe нa oбрaчун aдeквaтнoсти кaпитaлa бaнкe, тj. пoтрeбни 
кaпитaл зa пoкрићe ризикa ниje вeћи кoд клиjeнaтa кojи имajу нижи крeдитни 
рejтинг у oднoсу нa oнe сa вишим крeдитним рejтингoм.  
 
Кao зaкључaк мoжe дa сe нaвeдe дa je oснoвни eфeкaт Бaзeлскoг спoрaзумa I 
прeoвлaђуjућe пoзитивaн пo финaнсиjску стaбилнoст и дисциплину, кoja 
дугoрoчнo глeдaнo имa пoзитивaн eфeкaт нa eкoнoмски рaст. Уjeднo je Бaзeл I 
нaпрaвиo вeлики кoрaк дaљe у кoнтрoли бaнaкa, упрaвљaњу кaпитaлoм и 
ризицимa и прoкрчиo пут зa дaљe усaвршaвaњe oдрeдби кoje сe oднoсe нa 
упрaвљaњe кaпитaлoм и ризицимa бaнaкa. Бaзeл I збoг свojих нeдoстaтaкa имa нa 
нeки нaчин oгрaничeн дoмeт и вeк трajaњa, aли je дoпринeo дa сe пoвeћa 
пoвeрeњe у бaнкe и бaнкaрствo ширoм свeтa, штo je, тaкoђe, имaлo дaљи 
пoзитивaн утицaj нa услoвe инвeстирaњa, пoзитивну eкoнoмску климу, eкoнoмски 
рaст и другe пoзитивнe eкoнoмскe кaрaктeристикe. 
Бaзeлски кoмитeт je крajeм прoшлoг вeкa зaкључиo дa je нeoпхoднo дoнoшeњe 
нoвoг Бaзeлскoг стaндaрдa o кaпитaлу - Бaзeлa II, збoг нeдoстaтaкa Бaзeлскoг 
спoрaзумa I. Циљ дoнoшeњa Бaзeлa II je биo прeвaзилaжeњe нeдoстaтaкa Бaзeлa I, 
jaчaњe стaбилнoсти мeђунaрoднoг бaнкaрскoг и финaнсиjскoг систeмa, рeaлниje 
прoцeњивaњe ризикa бaнaкa (вeћa oсeтљивoст aнaлизe ризикa) и њихoвoг 
пoкрићa кaпитaлoм.186 
 
Jaнуaрa 1999. гoдинe, Бaзeлски кoмитeт je дao прeдлoг нoвoг спoрaзумa o 
кaпитaлу. Пeт гoдинa кaсниje, у jуну 2004. гoдинe, нaкoн вишeгoдишњeг рaдa, 
aнaлизa, дoпунa и измeнa oдрeдби, сaрaдњe сa бaнкaмa, лoкaлним супeрвизoримa 
и другим рeлeвaнтним институциjaмa, oбjaвљeн je рeвидирaн oквир пoд имeнoм 
„International Conference of Capital Measurement and Capital Standards: a Revised 
framework“, кojи je мнoгo пoзнaтиjи пo нeфoрмaлнoм и oдoмaћeнoм нaзиву: Бaзeл 
                                                     
185 Милојевић, Н., Ефекти примене Базелских стандарда у Србији, Чугура принт, Београд, 2011., 
стр. 15 
186 Милојевић, Н., Ефекти примене Базелских стандарда у Србији, Чугура принт, Београд, 2011. 
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II. Oдузeтa рaзликa сe рeaлизуje нa oснoву 50% кaпитaлa првoг рeдa и 50% 
кaпитaлa другoг рeдa.  Нaрeдни прикaз илуструje структуру Бaзeлскoг спoрaзумa 
II нa oснoву кoje je мoгућe идeнтификoвaти три стубa Бaзeлскoг спoрaзумa II. 
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Ekonomska i fiananski kriza sa kraja 2007. godine pokazala je brojne slabosti koje su 
postojale u sistemima i modelima za procenu i merenje rizika banaka, te je to bio glavni 
pokretač u promenama i inoviranju prvog stuba Bazela II.187  
 
Према извештају Базелског комитета из јула 2009. године188 установљено је да је 
процена ризика коришћена од стране водећих кредитних агенција, као што су 
Standard & Poors, Moody's i Fitch била неадекватна, те да су промене биле 
неопходне. У прилог наведеном Базелски комитет је реаговао на такав начин што  
 
Слика 10. Структурa Бaзeлa II 
Извoр: Вуњaк, Н., Кoвaчeвић, Љ., Бaзeлски стaндaрди у функциjи кaпитaлa пoслoвних бaнaнкa, 
Moгућнoсти oгрaничeњa рaзвoja рaчунoвoдствeнe прoфeсиje у Србиjи, 2010., стр. 380 
 
Базелски споразум је донео следеће  важне смернице као допуне Баселу II189:  
 
 смернице за израчунавање капитала за инкрементални ризик у трговачкој 
књизи - коначна верзија; 
                                                     
187 Basel III, доступно на: https://www.bis.org/bcbs/publ/d424.htm, прегледано: (15.01.2018.) 
188Basel Committee on Banking Supervision, Enhancements to the Basel II framework, July 2009., 
доступно на: https://www.bis.org/publ/bcbs157.pdf, прегледано: (14.01.2018.) 
189 Милојевић, Н., Ефекти примене Базелских стандарда у Србији, Чугура принт, Београд, 2011., 
стр. 15, стр. 42 
Распон примене 
1. (Први стуб) 
*Минимални капитални захтев 
2. (Други стуб) 
 
2.1. Процес 
супервизијског 
испитивања 
адекватности 
капитала (у односу 
на профил ризика 
и ангажовање 
нивоа капитала) 
2.2. Индивидуално 
решавање 
адекватности 
капитала (држање 
износа капитала  у 
резервама банке) 
3. (Трећи стуб) 
 
3.1. Тржишна 
дисциплина 
(адекватно 
извештавање у 
банци на  основу 
сигурних и 
поуданих  
финансијских 
информација у 
банци) 
Израчунавање минималних 
капиталних захтева 
1.1. 
Кредитни 
ризик 
(стандард
изован 
приступ) 
1.2. 
Кредитни 
ризик 
(приступ 
рангиран 
по 
интерном 
приступу) 
1.3. 
Кредитни 
ризик 
(оквир 
секјуритиз
а-ције) 
1.4. 
Оперативни 
ризик 
(неадекватн
о 
управљање 
менаџмент
ом банке) 
1.5. Тржишни 
ризик 
(Књиге 
трговање 
портфолиом  
и 
поремећаји 
на тржишту) 
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 ревизије оквирног тржишног ризика Басел II - коначна верзија; и 
 унапређење Басел II оквира.  
 
Доношењем ових докумената, Базелски комитет је учинио значајно 
побољшање појединих одредби, а уједно ови документи представљају одређени 
увод у Базел III еру. Најновија ревизија Базелских стандарда, која се током 2009. и 
2010. године појавила у облику радних верзија, је убрзо у јавности названа Базел III 
одредбе. Овај назив сада представља опште прихваћени назив за нови 
регулаторни оквир.  
Током 2010. године, Базелски комитет је наставио интензиван рад на даљем 
уобличавању новог регулаторног оквира, а један од резултата (уз објављене 
бројне додатне документе, анализе, квантитативне студије, макроекономска 
истраживања и сл.) је и нова верзија Базел III смерница из децембра 2010. године. 
Поменута ревизија Базела II (или Базел III), поред већ поменутих измена 
подразумева и јачање капитала банака, до којег Базелски комитет сматра да ће 
доћи услед бројних измена одредби и увођења сасвим нових одредби у односу на 
Базел II одредбе које се сада примењују. 
 
Потребно је истаћи да Базел III одредбе не представљају замену за Базел II 
стандард и не доносе престанак важења Базела II. Базел III представља допуну 
Базела II, односно његову надоградњу. Одређене одредбе Базела II неће више 
постојати или ће бити замењене новим из Базел III пакета, али се при томе не ради 
о укидању Базела II, већ о његовој надоградњи и ревизији путем Базел III одредби 
(као и одредби које су већ ревидиране пре Базела II, које поједини економски 
кругови називају и Базел II+ одредбе). 
 
Очекивања Базел III одредби су да пруже значајан допринос глобалној 
финансијској стабилности. Као разлоге за реформу регулаторног оквира, може се 
навести потреба да се унапреди управљање ризицима (посебно кредитним, 
ризиком ликвидности, али и другим ризицима) и капиталом (повећање нивоа и 
квалитета капитала).  Измене одредби у односу на постојеће, су јако амбициозне и 
веома захтевне за регулаторе и за банке. Базел III, акценат ставља се на јачање 
капитала банака (а посебно на јачање квалитета капитала), као и на третман 
преузетих ризика, али новост представља и то што се ризику ликвидности и 
управљању ликвидношћу посвећује знатно већа пажња. У периоду 2013-2019. 
године, уведени су показељи левериџ, капитални бафер, подигнут минимални 
дозвољени ниво садашњих показатеља адекватности капитала и уведени нови 
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рацији ликвидности. Интензивно се ради на контрацикличним мерама, а у 
сарадњи са другим релевантним институцијама и на могућностима за иновирање 
сегмента резервисања. 
 
 
 
4.4.1 Базелски споразум о капиталу - Базел I стандард 
 
Cнажни потреси на банкарском тржишту, а посебно на девизном, која су се 
одиграла од средине седамесетих и почетком осамдесетих година 20. века, 
утицале су на промену свесту у погледу регуралције, а пре свега прудезионе 
заштите банака односно банкарског пословања. Циљ није био да се очувају банке, 
као такве, већ да се заштити цео финансијски сектор тј. да се обезбеди његова 
стабилност, која је предуслов за стабилонст и привредни раст привреде, па и 
друшта у целини. Допринос оваквом начину размишљања снажно је допринео 
банкрот једне од највећих немачких банака седамдесетих година Herstatt банке. 
Циљ је између осталог био да се дефинишу и јединствена правила која ће 
спречити ерозију капитала генерисану нелојалном конкуренцијом на 
међубародном банкраском тржишту.  
На овим идејама 1975. године гувернери земаља Белгије, Канаде, 
Француске, Јапана, САД, Италије, Немачке, Велике Британије, Шведске и 
Холандије, (ова група је позната под група Г10), као и гуверенри из Луксембурга и 
Швајцарске основали су Базелски одбор за банкарску супервизију („Committee on 
Banking Regulations and Supervisory Practices“). Тачније одбор је основан као део 
„Банке за међународна поравњања“ („Bank od International Settlements“)190. 
Основни задатак овог одбора јесте да обезбеди скуп правила и прописа којим се 
обезбеђује једнакост у пословању свих банака на међународном тржишту без 
обзира у којој земљи су основане или послују, како би се на тај начин спречила 
нелојална конкуренција, будући да су разичите централне банке прописивале 
                                                     
190 Чланице Базелског одбора за банкарску супервизију су централне банке и банкарски 
супервизори из 28 јурисдикција широм света (у суштини земље Г20 и неколико додатне земље 
оснивача, укључујући Швајцарску и Луксмбург). Тренутно 9 држава чланица има своје 
представнике у Базелском одбора за банкарску (Белгија, Француска, Немачка, Италија, 
Луксембурм, Велика Британија, Холандија, Шведска и) заједно са Европском централном бакном 
која представља Европску Унију. 
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различите коефицијенте солвентноси, односно адекватности капитала. 
Изградњом јединственог система правила и прописа, дефинисаних као Базелски 
стандарди, требало је порписати јасне улоге регулаторих органа и централних 
банака у ситуацијама када нису јасне и прецизно дефинисане надежности између 
јуриздикциа. Крајни циљ овога јесте да се српечи могућост да банке избегну 
супервизију, ревизију односно контролу.  
Као резултат ових напора 1988. године Базелски комите за банкарску 
супревизију прописао је документ под називом „Споразум о капиталу“ 
(„International Convergence of Capital Measurement and Capital Standards“), у 
јавности познат као Базел I стандард. Примена Базел I стандрда отпочела је 1992. 
године. Овим документом био је дефинисан скуп правила прудеционе контроле, 
која се односе пре свега на дефинисање коефицијента адекватности капитла. 
Прецизније речено овај скуп правила прудеционе контроли имао је за циљ и 
требао је да обезбеди остваривање следећа три циља: 
1. да банке имају довољан капитал да покрију своје ризике; 
2. да се изједначе услови за све банке које послују на више тржишта;  
3. да олакша упоредивост капиталних позиција између банака. 
 
Будући да су у овом периоду доминантну активност у послвању банака, а 
тиме и у њиховим портфолиима, чинили кредити, Базел I стандард се 
превасходно фокусирао на овај аспект пословања банака.  Овим скупом правила 
први пут је установљен инструмент за мерења капиталне адеквантости а то је 
рацио имовине и капитала („Assets to Сapital Multiple“), који представља однос 
између укупне имовине банке и капитала. Базел I стандард дефинисао је да 
максимална вредност овог показатеља не сме да буде већа од 20. Изузетак је у 
случају када банке имају велике ванбилансне позиције.  
Усвајањем ових прописа остварен је основни циљ и задатак оснивања 
Базелског одбора за банкарску супервизију. Наиме, поштовање ових прописа од 
стране свих банака и земаља постигнуто је то да нема неједнакости у погледу 
различитих капиталних захтева између између различитих земаља. На тај начин 
спречена је нелојална конкуренција. Наиме, пре усвајања овог стандарда, банке 
које су долазиле из земаља где су капитални захтеви били лабавији, биле су у 
предности у односу на банке из земаља где су ти захтеви били строжији. Добар 
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пример овога јесу банке које су долазиле из Јапана, Будући да су у Јапану 
капитални захтеви били на минималном нивоу оне су биле у значајној предности 
у односу на америчке и европске банке и на тај начин су остваривале нелојалну 
конкуренцију.  
Поштовањем ових захтева остварен је и други циљ, а то је очување 
стабилности банкарског система, јер сада банке нису могле да повећају своје 
ризичне активности без истовременог повећања капиталне адекватности. Наиме, 
у оквиру Базел I стандарда дефинисана је и минимална стопа капиталне 
адекватности од 8% укупног капитала банке, односно 4% од основног капитала у 
односу на ризиком пондерисану активу. За израчунавање ризико понедрисане 
активе Базелски одбор дефинисао је матрицу пондера познату под називом 
„Приступ пондера ризика“ („Risk Weight Approch“). 191 
Према овом приступу сва актива банке подељена је у четири групе и свака 
од тих група множи се са одговарајућим пондером. Матрица пондера дата је у 
табели бр. 14.  
 
Табела 14:    Матрица пондера за израчунавање ризико пондерисане активе 
 
 
 
 
                                                     
191 Crouhy, M., Galai, D., Mark, R., (2006), оп., цит., стр. 58.  
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Схема пондера, као и принцип пондериса веома су јасни. Свакој групи 
активе банке приписује се одговарајући пондер утврђен према степену 
ризичности дужника банке. Тако примера ради пондер од 0% примењује се на 
готовину, злато али кредите одобрене владама земања из ОЕЦД-а. За ову 
катерогију активе се сматра да није ризична. Другу групу чини активна као што 
су потраживања од других банака и јавних лица из земања ОЕЦД-а. Стога се ова 
актива пондерише са пондером од 20%. Трећу групу чини активна као што су 
неосигурани стамбени кредити, те се њима приписују понде од 50%, док се 
пондер од 100% користи у случају корпорацијских обвезница, подраживања од 
банака које нису из земаља чланица ОЕЦД-а, акције предузећа и сл.  
Базел I стандардом предвиђена је обавеза примене пондера и на 
ванбилансну активу. Међутим, како ова врста активне банке не одражава увек 
реални степен изложености стварном ризику, стандард предвиђа обавезу 
конвертовања ових позиција у одговарајуће кредитне еквиваленте. Схема 
конверзије представљена је у табели 15. Укупним ризиком пондерисана актива 
банке једнака збиру ове две групе ризиком пондерисане активе.  
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Табела 15. Матрица конверзије ванбилнасне активе у кредитне еквиваленте 
 
 
 
 Интересантно је да је Базелски одбор за банкарску супервизију прецизно 
дефинисао шта се подразумева под капиталом банке и који су његови елементи.  
Тако капитал банке се састоји од основног тзв. „core capital“ или tier 1 капитала, 
кога чине оснивачки капитал власника банке (акцијски капитал – капитал од 
обичних акција) и објављене резерве и од допунског капитала („supplementary 
capital“) односн tier 2 капитала, који се састоји од општих резерви за покриће 
губитка, ревалоризационих резерви, хибридних инструмената дужничког 
капитала и субординираних обавеза, уз напомену да је овај капитал ограничен на 
макисмално 100% од примарног капитала, као и да постоје ограничења у погеду 
појединих његових делова у односу на примарни капитал.192 
                                                     
192 Basel Committe on Banking Supervision, (1995), "An Disclosure of the Trading and Derivatives 
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Имајући у виду претхнодно речено стопа адеквантости капитала може се 
математички представити на следећи начин:  
Adekvatnost kapitala prema Bazekskom sporazumu računa se na sledeći 
način193: 
Koeficijent adekvatnosti kapitala po Bazelskom sporazumu  =  ukupni zakonski kapital (primarni 
+sekundarni) / ukupna rizikom ponderisana aktiva 
Odnosno, CaR = (raspoloživi kapital / rizična aktiva) * 100 
 
Стога, ако је укупни однос капитала 10%, онда је збир нивоа један и ниво 
два једнак 10% укупне ризичне активе или степен капиталног односа од 5% значи 
да је ниво капитала једнак 5% укупне ризичне активе. 
 
Како Базелски комитет нема обавезујуће дејство према међународном 
праву, већ делује само као препорука за национане регулаторне органе, 
национални регулатори могу да пропишу другачије стопе капиталне 
адекватности.  Тако на пример у Србији она износи 12%. Народна Банка Србије је 
задужена за праћење кретања стопе капиталне адекваности код банака у Србији.  
Њена обавеза је да уколико фактичка стопа капитала буде испод стандардне, 
супервизорске институције су дужне да предузму конкретне мере према банци. 
Свака виша фактичка стопа капитала у односу на стандардну, доводи до 
повољније позиције у очима регулатоних институција. Утврђивањем минималних 
стопа капитала банке, утврђују се услови за кредитни рејтинг банке и експанзију 
и развој банке. Банке које имају нижу стопу капитала од стандардизоване, биће 
присиљене да под неповољним условима повлаче средства са новчаног тржишта, 
уз већу камату и неповољну рочност. Узимајући ово у обзир, као главни циљ 
менаџмента банке се намеће да интерна стопа приноса на укупну активу банке 
буде већа од просечне цене капитала јер се само тада остварује позитивна стопа 
профитабилности. 
Интересанто је још напоменути да према наводима Greuning-а (2006) „у 
периоду од 1988. до 1996. скоро све земље у којима послују међународне банке су 
прихватиле препоруке овог стандрада, а у истом периоду стопа капиталне 
адекватности су повећане са  са 9,3% на 11,2%“.194 
 Наравно као и сваки скуп прописа и овај сет прудеционих захтева имао је 
својих недостатака. Основни недостак био је да се капитална адекватност 
                                                                                                                                                                           
Activities of Banks and Securities Firms", Technical Document, BIS, Basel.  
193 Вуњак, Н., Ћурчић, Ковачевић, Љ., Корпоративно и инвестиционо банкарство, Економски 
факултет, Суботица, 2008., стр. 318 
194 Greuning, H., Bratanović, S. B., (2006), Analiza i upravljanje bankovnim rizicima, Mate, Zagreb, p. 121.  
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израчунавала само за изоженост кредитном ризику, без узимања у обзир 
узложеност банке тржишном и оперативном ризику.195 Бројни аутори наводе као 
главни недостатак што су групе активе прешироко дефинисане, те  не уважавају 
разике у ризичности између различитих дужника банке унутар једне класе. Тако 
да је ово доводило супротно свом циљу; повећању ризика. Поред овога, Споразум 
из 1988. години искључиво се фокусирао само на кредитне ризике, којима су 
банке биле изложене, уз занемаривање тржишних и других врста ризика. Овакав 
скуп прудеционих захтева једва да се одразио на стварну изложеност ризика 
многих банака, чак и током осамдесетих година. Савремене банке се баве низом 
активности које су далеко изван кредитирања и кредитног ризика који то 
генерише. Оне раде са свим врстама  новчаних инструмената, као и дериватима, 
као што су свапови, термински уговори и опције - било за свој рачун или ради 
олакшавања трансакција са клијентима. Ове врсте активности банака током 
средине осамдесетих гогина прошлог века бележе експоненцијални раст током 
овом периода, ако и почетком деведесетих. Према проценама америчке Банке за 
федералне резерве током ових година, америчке банке су имале скоро 37 
милијарди биланских средстава и обавеза по основу ових послова, што је у 
поређењу са деценијом пре тога представља раст од чак 37 пута. Према подацима 
Базелског одбора за банкарску супервизију 2004. године, укупна изложеност 
дериватима банака у свету износила је око 220 трилиона долара. Обимност и 
величина ових инструмената и њихова сложеност значе да је постало неопходно 
мерити, управљати, ограничити и контролисати изложеност тржишном ризику 
банака. Повећање важности управљања овом ризику у последњих неколико 
деценија изазвано је повећањем волатилности на многим финансијским 
тржиштима, што је наведено банке да постану корисници инструмената за 
управљање тржишним ризиком, а регулатрне органе да у прудеционе захтеве 
укључе и друге врсте ризика. Добар пример овоме јесу промене које су се током 
средине деведесетих година десиле на девизном тржишту. Наиме од усвајања 
Споразума из Бретон Вудса девизни курсеви су вештачки фиксирани. Централне 
банке су интервенисале на својим девизним тржиштима кад год је било потребно 
да би се одржала стабилност, а  курсеви су промењени само ретко, и само уз 
                                                     
195 Раденковић-Јоцић, Д., eт aл., (2012), "Хармонизација регулативе о управљању ризиком у 
банкарском сектору Србије", Теме, год. 36. бр. 3, стр. 1196.  
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дозволу Светске банке и Међународног монетарног фонда (ММФ). Режим 
фиксних девизних курсева раскинут је крајем 1960-их као резултат глобалних 
економских снага. То укључује велику експанзију међународних трговинских и 
инфлаторних притисака у главним економијама. Преласком на флексибилне 
девизне курсеве генерише се дневна (и интрадаина) нестабилност курса. Одута 
банке почињу све више да тргују и да у свом пословању користе раличите 
инструменте заштите и да се баве и креирају специјализоване валутне алате за 
осигурање од  од ових "нових" ризика. 
Као одговор на ова дешавања, ублажавање горе наведених  недостатака 
споразума покренуто је априла месеца 1993. године, када је Одбор усвојио низ 
инструкција и амандмана познатим под називим “The Supervisor Treatment of Market 
Risks“, којима се уважава и сагледава утицај изложености тржишном ризику на 
укупну ризичност банке, те се и овај ризик узима у обзир приликом утврђивања 
стопе акдектваности капитала.196 „Минимална стопа адекватности капитала и 
даље остаје 8%, али за израчунавање захтеваног капитала за покриће тржишних 
ризика је прописан тзв. Стандардизовани приступ, који почива на building block 
приступу“.197 Стопа адекватности капитала за порекриће тржишног ризика 
применом овог приступа утврђује се на тај начин што се свака група активе и за 
свако тржиште израчунава ниво капитане адекваности, а укупна стопа 
представља суму свих индивидуалних стопа, уз напомену да је укупна актива 
банке подељена у књигу трговања („trading book“), која се односи на 
краткорочним трансакцијама које се вреднују по тржшној вредности  и банкарску 
књигу  („banking book“) коју чине кредити са дужим роком враћања  и отуда се 
ове ставке вреднују књиговодственим вредностима198. Стандард каже да се за 
покриће овог ризика може користити tier 3 који се састоји од краткорочних 
субординираних обавезе уз ограничење 25% од примарног капитала потребно за 
покриће овог ризика. Tier 2 се може користити у уском износу а као замена се могу 
заменити капиталом tier 3. 
                                                     
196 Jackson, P., Maude, D., Perraudin, W., (1998), "Bank Capital and Value at Risk", Bank of England, 
Working Paper, No. 79, p. 7.  
197 Радивојевић, Н.,  (2014), „Управљање тржишним ризицима на финансијским тржиштима у 
настајању применом модела вредности при ризику“, докторска дисертација, Економски факултет 
у Крагујевцу, Крагујевац.  
198 Jorion, P., (2006), Financial Risk Manager Handbook, 3th edition, John Wiley and Sons, New Jersey, p. 
682.  
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4.4.2 Базел II стандард – Капитални захтев за покриће ризика 
 
У јуну 1999. године Базелски одбор за банарску супервизију истакао је своју 
намеру да дефинише нови систем правила за израчунавање капитлане 
адекватности, познат под називом Базел II стандард.  Овај скуп правила познат 
под називом Капитални захтеви за утврживање адекватности капитала за поркиће 
ризика ступио је на снагу 2004. године, уз напомену да се бројним земљама мора 
дати прелазни период до када мора да их имплементирају. Тако у Европској 
Унији примена ових правила отпочела је од 2005. година када је Европска 
комисија усвојила Директиву о адекватности капитала. У Србији примена ових 
стандарда отпочела је 2011/12. године, као и у земљама у региону.   
Основни циљ изградње новог реглуационог оквира био је да се осигура 
адекватна  капитализација банака и подстакне имплеметнација најбоље праксе 
управљања ризицима како би се ојачала укупна стабилност банкарског система. 
Овај систем правила развијен је тако да буде погодан да банке различитих нивоа 
сложености и софистицираности које су као такве изложене различитим врстама 
ризика. Прецизније речено основни циљеви Базле II стандарда јесу:199  
1. Промовисање сигурности и сигурност у финансијском систему 
одржавајући барем исти ниво капитала који банке одржавају с 
данашњим системом; 
2. Побољшање конкурентске једнакости. Дефинисана правила не би 
требала понудити подстицаје регулаторима у неким земљама да 
направе своја правила атрактивнијим за банке како би привукле 
инвестиције у банкарску индустрију у својој земљи. Две банке са 
истим портфолијама требале би имати исто капитално оптерећење; 
3.  Примимена свеобухватног приступа управљања ризицима који 
подразумева да се у разматрање укључе све врсте ризика којима су 
банке изложене.  
 
могу довести до њиховог банкроства.  
Циљ Стуба I је ревидирање рациа капитала Као би се остварили ови 
циљеви Базелски одбор за банкарску супервизију развио је јединствени оквир који 
почива на три стуба: Први стуб почива на минималним капиталним захтевима; 
                                                     
199 Crouhy, M., Galai, D., Mark, R., (2006), оп., цит., стр. 71.  
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дргуи се фокусира на надзором и супервизију, а трећи на тржишну дисциплину. 
Стуб I  односи се на то захтеве које банке морају поштовати приликом 
израчунавања минималних капиталних захтева за утврђивање стопа капиталне 
адекватности. Овај стуб представља једноставну замену Споразум из 1988. године. 
Стуб II се односи на надзорни приступ управљању капиталом банака. Циљ је да 
обезбеди да банке прате ригорозне поступке, да исправно представе изложеност 
ризику и да имају довољно капитала да покрију своје ризике. Овај Cтуб омогућава 
регулаторима да надгледају пословање банака: Истовремено овај стуб представља 
оквир регулаторима и супервизорима како да обезбде да банке узму у обзир и 
разматрање и врсте ризика који нису прописани стубом I. Примера ради,  „ризик 
у банкарској књизи, значајан je облик банкарског ризика у оквиру Стуба II, a није 
био део капиталних захтева Cтуба I. Банке ће се суочити са капиталним ризиком 
од каматних стопа само када су каматни ризици у банкарској књизи појединачних 
институција знатно изнад просека. Стуб III представља радикални нови захтев, 
који се односи на то да су банке дужне да јавност информишу о преузетим 
ризицима на тржишту капитала и кредита. Циљ овога јесте да се постигне да се 
банке дисциплинују како не би преузимале ризике који дефинисан Споразумом 
из 1988. године, тј. циљ је да се минимални капитални захтеви ускладе са стварном 
изложеношћу банака ризицима. Овај захтев обухвата три врсте ризика:  
1) кредитни ризик, који је био предмет Споразума из 1988. године); 
2) тржишни ризик који настаје из трговачких активности банака који је био 
предмет регулације Амадмана из 1996. године и  
3) оперативни ризик који до ступања на снагу ових правила није био 
предмет регулације.  
Како би се постигла боља усклађеност између минималног капиталног 
оптерћања и стварне изожености банке ризику, Базел II стандардом предвиђена 
су три начина за израчунавање минимално потребог капитала за кредитни ризик, 
то су стандардизовани приступ, приступ заснован на интерним рејтинзима и 
напредан приступ заснован на интерним рејтинзима.  
Према Стандардизованом приступу схема пондера ризика заснива се на 
јавно доступним кредитним рејтинзима дефинисаних од рејтинг агенција као што 
су Стандард & Поор'с и Мооди'с и сл. Ова могућност дефинисана је како би се 
банкама које се баве мање сложеним облицима кредитног и кредитног осигурања, 
лакше олакшало утвривање стопе капиталне адекваности. Бакама које имају 
сложеније активности на овим пословима омогућено је да изаберу један од два 
приступа заснованих на интерним рејтинзима. Према првом приступу, приступ 
заснован на интерним рејтинзима (IRB приступ), банкама је омогућено да 
делимично користе своје процене крединтих рејтинга дужника приликом 
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утврђивања минималног капиталног опретећења, под условом да су задовољени 
одређени просписи који су дефинисани у Стубу I a тичу се управљања кредитним 
ризиком. Највећи проблем који се јавља јесте како успоставити везу између 
интерних рејтинга и пондера ризика. Детаљније о правилима Базел II стандарда 
који се тичу капиталних захтева за поркиће кредитних ризика биће у наставку 
овог дела рада.  
Како је већ истакнуто на почетним странама овог дела рада, специфичност 
Базел II стандарда јесте то да не прописује само капиталне захтеве за покриће 
кретитног ризика већ и оперативног200 и тржишног. За израчунавање капиталног 
захтева за покриће оперативног ризика банкама су такође на располагању три 
могућности, уз услов да су задовољена одрешена квантитативна и квалитативна 
правила, а то су: 
 
1) основни индикаторски приступ; 
2) стандардизовани приступ и 
3) напредни приступ мерења (АМА).  
 
Прва два приступа не предтављају покушај да се прецизно може мерити 
оперативни ризик; већ, подразумева примену одговарајућег проксија који су, 
према Стандардизованом приступу, прилагођени врстама пословних линија. 
Напредни приступ мерења омогућава да банке користе сопстевену методологију 
за мерење и квантификовање оперативног ризика. Да би користиле овај приступ 
банке мора да испуне одређене критеријуме, уз напомену да се захтева да у сваки 
систем квантификовања оперативног ризика морају бити инкрпориране 
одређене „кључне карактеристике“ који укључују коришћење „интерних 
података, релевантних екстрерних података, сценарија и фактора који одражавају 
пословно окружење и системе интерне контроле“. Правилима се такође 
инсистира да банке имају „Веродостојан, транспарентан, добро документован и 
верификован приступ за пондерирање ових основних елемената у било којим 
калкулацијама оперативног ризика“. 
Базел II стандар прописује и минималне капиталне захтеве који се односе на 
поркиће тржишних ризика. Стандард такође дозвољава банкама да примене два 
приступа за утврђивање минималне стопе капиталног оптерећења за поркиће 
тржишних ризика и то: 
                                                     
200 . Израда кредибилног начина мерења оперативног ризика показала се као један од најтежих 
изазова са којима се суочавају регулатори. 
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1) Стандардизовани приступ који подазумева да стопа капилане 
адекватности представања суму стопа капиталне адекваности и то: 
а) за ценовни ризик који представља капиталну адекватност за поркиће 
ризика по основу  хартија од вредности (дужничких и власничких) 
исказаних у књизи трговања уз напомену да се исказју нето позиције 
(разлика између дугих и кратких позиција, наравно истоимених хартија 
од вредности), уз напомену да је код обе врсте хартија од вредности 
стопа капиталне адекватности изражена као збир захтева за специфични 
и општи ценовни ризик. Схема пондера приакзана је у табелама 16 и 17.  
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Табела 16. Схема пондера код валсничких хартија од вредности 
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У табели 16. приказана је схема пондера за случај дужничких хартија од вредности 
код којих је предвиђено да се користе на два приступа: приступ доспећа (maturity) 
и приступ тајања (duration). 
 
Табела 17.  Схема поднера за дужничке хартије од вредности 
 
 
 
Капитални захтев представља збир свих капиталних захтева израчунатих по 
основу изложености банке и овој врсти ризика, уз напомену да се води рачуна о 
негирању позиција,  
б) Девизни ризик који представља „производ збира укупне нето 
отворене девизне позиције“201 и „апсолутне вредности нето отворене 
позиције у злату и стопе од 8%.“ И у случају овог ризика банке су дужне 
да воде рачуна о нетирању својих позција у свакој валути и злату;202 и  
                                                     
201 Укупна нето отворена девизна позиција представља апсолутну вредност укупне дуге, односно 
укупне кратке девизне позиције и то зависно од тога која је од ових апсолутних вредности већа. 
Укупна нето дуга, односно кратка девизна позиција представља збир свих нето дугих, односно 
кратких девизних позиција банке у појединим валутама.  
202 Basel Committee on Banking Supervision, (2005), "Amendment to the Capital Accord to incorporate 
market risks International", BIS, Technical Document, Basel, p. 23.  
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в)  ризику робе.  У случају израчунавања овог капиталног захтева 
банкама је на раполагању два приступа и то: поједностављени приступ и 
приступ лествице доспећа. Први приступ подразумева да се стопа 
адевкантости капитала за покриће робног ризика израчунава као сума 
захтева свих појединачних врста роба помножен са 1,5.203 Други приступ 
се заснива на примени одговарајуће схеме доспећа. Принцип је сличан 
као у случају приступа где се корити одговарајућа схема понерације. 
Свака роба се класификује у одговаарајућу класу према доспећу, а затим 
се за сваку класу користи одговарајући пондер. Схема пондера и класа 
приакзана је у табели 18.  
 
На основу табеле јасно се види да свакој класи, која зависи од рока 
доспећа одговара одговарајући пондер.  
 
Табела 18:  Схема пондера према приступу лествица доспећа 
 
 
 
                                                     
203 Исто, стр. 25. 
Каматна стопа 
3% и виша
Каматна стопа мања 
од 3%
0 ≤ 1 месец 0 ≤ 1 месец 0,10%
>1 ≤ 3 месеца >1 ≤ 3 месеца 0.,20%
>3 ≤ 6 месеци >3 ≤ 6 месеци 0,40%
>1 ≤ 2 године >1 ≤ 1,9 године 0,70%
> 2 ≤ 3 године > 1,9 ≤ 2,8 година 1,25%
> 3 ≤ 4 године > 2,8 ≤ 3,6 година 1,75%
> 4 ≤ 5 година >3,6 ≤ 4,3 године 2,75%
>5 ≤ 7 година >4,3 ≤ 5,7 године 3,25%
> 7 ≤ 10 година >5,7 ≤ 7,3 године 3,75%
>10 ≤ 15 година >7,3 ≤ 9,3 године 4,50%
>15 ≤ 20 година >9,3 ≤ 10,6 године 5,25%
>20 година >10,6 ≤ 12 година 6,00%
>12 ≤ 20 година 8,00%
>20 година 12,50%
Извор: (Исто, стр. 9-14.)
Зона
Класа доспећа
Пондер
Један
Два
Три
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И у овом случају као и у претходном стопа капиталне адекватности 
представља суму свих капитаних захтева израчунатих за сваку класу робе 
муптилипован са 1,5. 
2) Приступ интерних модела вредности при ризику. Новина код Базел II 
стандарда јесте да је банкама дозвољено да када испуне одређене 
регулаторне услове могу да користе интерне моделе за мерење 
тржишног ризика. Преименом овог приступа стопа капиталне 
адекваности израчунава се према следећем обрасцу:204 
  
 
при чему су 
 
 
уз пошотвање следеће схеме пондера:  
 
                                                ако је  
 
 
 
 
Наиме, стандард прописује да је модел добар уколико не генерише више од  
1% прекорачења од броја дана за који се врши тестирање модела. У супротном 
фактор скалирања се увећа у зависности од броја прекорачења, односно од зоне у 
којој је сврстан. Модел се одбацује као неисправан ако генерише више од 10 
прекорачења за период тестирања валиднсти модела који је прописан 
                                                     
204 Basel Committe on Banking Supervision, (1995), "An Disclosure of the Trading and Derivatives 
Activities of Banks and Securities Firms", Technical Document, BIS, Basel. 
VaR(к,α) - вредност при ризику израчуната у временском тренутку (t) за к- дневни 
период са стопом покрића (α), која је једнака (1- cl), при чему је (cl) представља 
ниво поверења
MCRt -  капитални захтев за (општи) тржишни ризик
MsCRt - капитални захтев за специфичан ценовни ризик. Овај износ је једнак 
половини капиталног захтева израчунатог применом Стандардизованог 
приступа
m
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стандардом.  Ако је модел исправан онда је капитално оптерећење једнако 
просечној увећаној за 3 шесдесетодневној вредности VaR-а У супротном,у 
зависности од броја прекорачења зависи од овог увећања.  
 
Имајући у виду претходно речено јасно се уочава да је основна вредност 
овог скупа правилан, да је дизајниран тако да су банке мотивисане да користе 
софиситициране технике за утврђивање ризика којима су стварно изложене.  
Међутим, стопа усвајања Басел II значајно се разликовала од земље до земље.  
 
 
4.4.2.1 Стуб I – Минимални капитални захтеви за покриће 
кредитног ризика 
 
 
Минимални капиталних захтеви за покриће ризика, Базел II стандардом 
дефинисан је на нивоу од 8% од укупне ризико поднерисане активе банке и 
представља збир стопе капиталне адеквантости за поркиће кредитног, тржишног 
и оперативног ризика, како је већ истакнуто на претходним деловима ове 
дисертације, уз уваћавање захтева да капитал tier 2 не може прелазити више од 50 
% укупног регулаторног капитала, који је збир капитала tier 1 и 2. Поново треба 
поменути да је регулаторни капитал шири од власничког капитала. Има три 
компоненте: основни капитал, који укључује акцијски капитал по основу 
обичних, некумулативних сталних  преференцијалних акција и удела мањинског 
капитала у консолидованим зависним предузећима и goodwill-a; допунски 
капитал или tier 2  који се састоји од општих резерви за покриће губитака по 
кредитима, необјављене резерве, наменских резерви за покриће губитака и 
резерви за ревалоризацију активе и из tier-a 3 који се састаоји од краткоричних 
субординирајућих дугова са оригиналним доспећем мањим од две године.  
Према Стандардизваном приступу, Базел II укључује и очекиване и 
неочекиване губитке и израчунавање капиталних захтева, за разлику од 
амандмана из 1996. године, а који се тиче само неочекиваног губитка тржишног 
ризика у трговачкој књизи. Образложење укључивања очекиваних губитака у 
капитални захтев је да се резерве за кредитне губитке већ рачунају као ниво 
капитала 2 и конституисане су да заштите банку од кредитних губитака. 
Међутим, у постојећем регулаторном оквиру, резерве за кредитне губитке су 
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прихватљиве за капитал друге класе само до максимално 1,25 %  ризичне 
пондерисане активе. 
Према приступима IRB, повучена је опција укључивања општих резерви за 
губитке у капиталу другог реда који је дат у Споразуму из 1988. године. Уместо 
тога, банке треба упоређивати очекивани губитак са укупним подобним 
одредбама. Када је очекивани губитак већи од прихватљивих резервисања, банке 
морају одбити разлику од капитала, при чему се одбитак заснива на 50% од tier-a 1 
и 50% од капитала tier-a 2. У другом случају, када је очекивани губитак мањи од 
прихватљивих резервисања, банке могу препознати разлику у капиталу капитала 
до максимално 0,6 % активе пондерисаних кредитним ризиком. Детањније о овим 
приступима на наредним страна рада.  
 
  
4.4.2.2 Стандардизовани приступ за израчунавање стопе капиталне 
адекватности за покриће кредитног ризика 
 
 
Стандардизовани приступ је у основи исти као приступ који је утемељен 
Споразумом из 1988, године, само је дизајниран тако да буде осетљивији на ризик. 
Банка је дужна да све своје билансе и ванбилансне позиције у активи пондерише 
одгварајућим пондером, на тај начин добија се ризиком пондерисана актива и 
збир сви тих позиција представља вредност активе пондерисане ризиком. Схема 
пондера дата је у табели бр. 19 
 
Табела 19. Схема пондера код Стандардизованог приступа 
Извор: Crouhy, M., Galai, D., Mark, R., (2006), оп., цит., стр. 77. 
 
 
ААА до АА- А+ до А-
од БББ+ 
до БББ-
од ББ+ до 
ББ- Испод ББ- Без рејтинга
0% 20% 50% 100% 150% 100%
Опције 1 20% 50% 100% 100% 150% 100%
Опције 2 20% 50% 50% 100% 150% 50%
Краткорчна 
потраживања
20% 20% 20% 50% 150% 20%
20% 50% 100% 100% 150% 100%
20% 50% 100% 350%
Потраживања
Кредитни рејтинг 
Суверени
Копрорације
Секјуризване трансакције
Банке
смањење из капитала
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На пример, ризико пондер од 50 % значи да је изложеност укључена у 
израчунавање активе пондерисане ризиком са 50% његове пуне вредности, која 
затим претвара у стопу капила једнаку 8% од те вредности, или еквивалентно 4% 
= 8% пута 50% изложености. Појединачни ризични пондери зависе од широке 
категорије примаоца кредита тј. од тога да ли се ради о суверену, банкама или 
предузећима. За изложеност банака према државама, Базелски одбор примењује 
објављене кредитне оцене агенција за извозне кредите. За захтеве за корпорације, 
Базел II стандард прописује да се примењују пондери од 100%, осим у случају 
предузећа са високим рејтингом. То су сви они рејтинзи од ААА до А- као и у 
случају примаоца кредита из неинвестиционих бонитета оцењених испод ББ-. 
Компаније са високом оценом би имале користи од мањег ризика од 20 до 50%. 
Предузећа које немају инвестициона улагања даје се тежина ризика од 150%. 
Краткорочна потраживања, са роком мањим од годину дана, пондеришу се са 
пондером ризика од 20%, уместо 0 коико је био порписано према Сопразуму из 
1988.  Базел II ставља високо оцењенa корпоративна потраживања на исти ниво 
као и обавезе банака и предузећа која су финансирана од стана влада. 
После ступања на снагу Базел II стандарда поставило се легитимно питања 
колико је он успео да отклони недостатке Базел I стандарда. Став стручне јавности 
јесте да је Стадардизован приступ одклонио недостатке, али да и даље има 
значјаних недостатака као и приступ из 1988. године. Основне мане су:  
1) Нема довољно диференцијације између категорија кредита - шест 
категорија кредита нису довољне. На пример, исти пондер ризика 
(100%) се приписује инвестиционо-развојним институцијама са 
рејтингом БББ и неинвеститорским институцијама са рејтингом ББ-; 
2) Не рејтинговани зајмопримаоци и потраживања добијају пондер ризика 
100%, што је мање од оних које се додељују неинвестиционим субјектима 
са рејтингом испод ББ. Ово нема много смисла, пошто то уклања било 
какав подстицај високоризичним институцијама да плате рејтинг. 
Логично је да се највећи пондери приписују субјектима који нису 
рангирани и немају рејтинг.  
3) Стандардизовани приступ додељује превише капитала – више него што 
је неопходно за економску заштиту - инвестиционим-постројењима 
(1,6% за АА објекте) и недовољно за дугове који немају улагања (12% за 
објекте Б рејтинга).  
 
Примера ради, у периоду 1981-1999. године није било ни једно неизмирење 
обавеза субјеката са рејтингом ААА до АА.  Ипак, Стандардизовани приступ 
захтева пондер од 1,6% капитала на такву имовину коју држи банка. 
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4.4.2.3 Приступ заснован на интерним рејтинзима 
 
Према приступу заснованом на интерним оценама (IRB) за процену 
урврђивања стопе капиталне адекватности за покриће кредитног ризика, Базел II 
стандард предвиђа обавезу банака да позиције у банкарској књизи групишу 
најмање у пет широких класа активе  са различитим основним карактеристикама 
кредитног ризика и то у класу: корпорације, банке, суверенитети, малопродаја и 
капитал. Ова класификација је широко конзистентна са успостављеном 
банкарском праксом. Унутар корпоративних и малопродајних класа клијената, 
поткласе су посебно идентификоване. IRB предлаже посебан третман за 
изложеност секуритизацији. Приступ IRB обезбеђује различите аналитичке 
оквире за различите врсте изложености кредита.  
Банкама, које примењују IRB приступ, дозвољено им је да користе своју 
методологију за процену кредитног ризика, под условом да су испуњени 
одређени услови који се тичу квалитета њихове методологије. Кључни параметри 
код утврђивања кредитног ризика су вероватноћа неизвршења (ПД) за сваку 
категорију рејтинга, губитак услед неизвршења обавеза (ЛГД) и преостала 
потраживања у стању default-a (ЕАД), која представљају преостали (ненаплаћени 
кроз амортизацију кредита) галвницу са припадајућом каматом и очекивани 
губтак који је еквивалент потебном капиталу. Према овом приступу очекивани 
губитак израчунава се на следећи начин:205   
 
Очекивани губитак = Преостала потраживања у стању default-a x 
Вероватноћа неизвршења x губитака услед неизвршења обавеза.  
 
Према приступу Фондације, банке процењују очекивани губитак повезан са 
сваким зајмопримцем, док их супервизори снабдевају следећим инпутима:   
1. ЛГД = 45% за старије неосигуране објекте и 75% за подређене захтеве, уз 
напомену да постојање колатерала смањује вредност ЛГД; 
2. ЕАД = 75% за неопозване неизмирене обавезе. 
3. М (зрелост објеката) = 2,5 године, осим за репо-стил трансакције, где ће 
ефективна доспећа бити шест месеци. 
 
                                                     
205 Basel Committee on Banking Supervision, (1995), "An Disclosure of the Trading and Derivatives 
Activities of Banks and Securities Firms", Technical Document, BIS, Basel. 
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У напредном IBR приступу, банке нису ограничене само на процену 
вероватноће неизмирења већ могу да одреде све елементе.  
Ипак, Базелски одбор не дозвољава банкама да израчунавају капиталне 
захтеве на основу сопствених модела портфолија кредитног портфолија, који би 
омогућили да се ухвате јединствени ефекти портфолија који имају тенденцију да 
смањују укупну изложеност ризику банака. Међутим, Базелски одбор охрабрује 
банке да користе вишеструке приступе и моделе за процену кредитног ризика у 
оквиру Стуба II.  
 
 
4.4.2.4 Напредни приступ заснован на интерним рејтизима 
 
Напредни приступ заснован на интерним рејтинзима почива на тзв, 
асимтотском фактору ризик модела. Према овом приступу кредитни ризик 
портфолија банке подељен је у две категорије системски и несистемски односно 
идиосинкратички ризик.  Систематски ризик репрезентује ефекат неочекиваних 
промена макроекономских и промена на финансијском тржишту на 
перформансе дужника банке.  С друге стране, идиосинкратски ризик представља 
ефекте ризика повезаних са појединачним фирмама. Идеја на којој почива овај 
модел јесте да се уважава ефекат диверсификације портфолија. Основна предност 
модела јесте да се стопа капиталне адекватности за покриће кредитног ризика 
базира искључиво на инфорацијама специфичним за кредите. Ово омогућава да 
се капитално оптерећење прво израчуна на нивоу индивидиалних кредита, па се 
затим врши његова агрегација на нивоу портфолија банке. Наиме, модел полази 
од претпоставке да се кредитни портфолио банке састоји од великог броја 
релативно малих изложености кредитном ризику, те у том случају несистематски 
односно идиосинкратски ризик повезан са појединачним изложеностима има 
тенденцију да се редукује како се повећава степен диверсификације, тако да само 
систематски ризици утичу на вероватноћу настанка губитка портфолија.  
 
Прецизније говорећи, приступ је заснован на Мертеновом моделу (1974). 
Код овог кредити се моделирају на стандардан начин као потраживања од 
вредности предузећа. Другим речима, вредност предузећа се мери по цени по 
којој се укупне обавезе предузећа могу купити. Другим речима, укупна вредност 
активе предузећа је једнака вредности акције плус вредности дуга. Дакле према 
овоме неизмирење кредита јавља се у ситуцији ако тржишна вредност предузећа 
падне испод вредности кредита. Отуда, дистрибуција неизмирења кредита следи 
 143 
 
Берноулијеви дистрибуција, која је изведена из дистрибуције вредности приноса 
на имовину предузећа.  
 
Под претпоставком да серија односно дистрибуција приноса предузећа 
следи нормалну дистрибуцију да зависи од неког заједничког фактора ризика Y и 
од случајне компоненте 𝜀 која следи процес Гаусовог белог шума, дистрибуција 
принос предузећа може се посматрати као стандардизована Гаусова дитрибуције, 
што се матемтички може записати на следећи начин:  
    (4.1.) 
уз напомену да 𝜀 представља специфичан ризик за одређену институцију, да Y 
представља заједнички фактор ризика за сва предузећа у портфолију банке,  
 
Другим речима, ово је фактор стања макроекономије у којој послује банка.  Треба 
истаћи да у овом моделу тумачење Ri у јесте само интуитивно и да није потребно 
познавати стварну стопу приноса предузећа. Посмтрајући горњу једначину може 
се закључити да имовина предузећа представља мултиваријабилну варијаблу која 
следи Гаусову дистрибуцију и да се корелација актива иземеђу два предузећа 
може приказати помоћу коефицијента линеарне колерације   jij,i RRE 
Корелација између  приноса предузећа и заједничког фактора ризика јесте i и 
често се интерпретира као сензитивност имовине предузећа на системски ризик.  
  
За свако предузеће може се деинисати бинарна случајна варијбала Z која може 
узимати вредности 1 са вероватноћом p уколико дужник намирује кредит, 
односно нулу са вероватноћом 1- p у случају када уредно сервисира свој дуг према 
банци. Сагласно Метоноом моделу добија се да  Zi,k = 1, ако је Ri,k мање или једнако 
Ф-1(pk) и Zi,k = 0, ако је Ri,k веће или једнако Ф-1(pk)., при чему Ф(.) предствља 
кумулатив стандардизиване нормалне дистрибуције.  
  
Параметар  p представља безусловну вероватноћу неизмирења кредита. Ако је 
познат исход систематског фактора ризика, онда се може израчунати условна  
вероватноћа неизмирења обавеза по основу кредита:  
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Vasicek (1977) је показао да се под одређеним условима Мертонов модел 
активе може проширити модел за цео портфолио. Модел који се користи у 
напредном приступу (Gordy, 2003; Pykhtin и Dev, 2002) је веома сличан Vasicek-
овом моделу. Елементи модела су  вероватноћа неизвршења (ПД) за сваку 
категорију рејтинга, губитак услед неизвршења обавеза (ЛГД), преостала 
потраживања у стању default-a (ЕАД) и доспеће (М).  
 
Под претпосравком да се кредитни портфоио банке састоји од N са Ei 
исложеносшћу ризику, i коефицијеном корелације активе, pi вероватноћом 
неизмирења кредита и si губитком, пондер иложености wi и-тог клијента може се 
израчунати као  
N
1i iii
E/E , те са на основу овога може утврдити губитак  
 
 
N
1i iii
ZswL  (4.2.) 
 
Под условом да клијенти зависе од истог заједничког фактора ризика и да 
ниједан дужник нема значајан део портфолија, у случају да број кријената тежи 
бесконачношћу α - перцентил одговарајуће фунцкије губитка тежи асимтпотској 
вредности:  
 
             (4.3.) 
 Треба истаћи да овако утврђен губитак не предствља укупно капитално 
оптерћење, већ капитално оптерећње по јединици новца иложености кредитном 
ризику. Иако ниједна банка не може имати бесконачан број кредита, асимптотска 
природа резултата не смањује њихову практичну корисност. Горди (2000) показује 
да је квантил добро апроксиран његовом асимптотичком вредношћу за хомогене 
портфолије. Према  Шенбуцхеру (2002) грешка у апроксимацији постаје 
неприхватљива само ако су веома ниске корелације између прноса на активу, када 
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постоји веома мали број дужника (мање од 500) или изузетно хетерогене величине 
експозиције (на пример, један доминантни дужник). 
Иако никада није могуће унапред знати губитке које ће банка имати у 
одређеној години, банка може предвидети просечни ниво кредитних губитака 
који се може очекивати. Наравно ови губици се називају очекивани губици (ЕЛ). 
Губици изнад очекиваних нивоа обично се називају неочекивани губици (УЛ). 
Институције знају да ће се ови губици догодити, али они не могу унапред знати 
време њиховог настанка као ни њихов утицај. Генерално се очекује да банке у 
потпуности покривају своју ЕЛ, те је према овом пирступу довољно да банке 
издвоје капитал само за покриће ових ризика. Капитално оптерећње по основу 
овог ризика (по јединици иложености) може се израчунати на следећи начин: 
     (4.4.) 
односно за цео кредитни портфолио: 
(4.5.) 
Кредитни портфолио се састоји од инструмената различитих рокова 
доспећа. Емпиријски докази указују на то да су дугорочни кредити ризичнији од 
краткорочних кредита. На пример, смањење од једне категорије рејтинга до 
нижег, вероватније је за дугорочне кредите. Штавише, ефекти зрелости су јачи за 
обвезнике са ниском вероватноћом неизмирења обавеза. У складу са тим 
разматрањима, Базелски одбор је предложио да се мерење зрелости Мi помножи 
са сваким трајањем економског капитала израчунатог из једначине (4.4): 
 
где је 
 
Према Базел II стандарду, М је постављен на 2,5 године за све оцене 
рејтинга. Прилагођавање рочности врши се само за портфолије зајмопримаца. 
Формула  за израчунавање капиталног оптерећења за поркиће кредитног 
ризика исказана према једначини (4.4) карактерише се једноставношћу 
израчунавања; постоји аналитичка формула за израчунавање капитала, а модел је 
савршено адитиван. Међутим, ове предности су такође узрок слабости овог 
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приступа. Наиме, основне претпоставке на којима приступ почива имају 
негативних импликација.  
 
Наиме, развој овог приступа био је подложан важним ограничењима како 
би се прилагодио потребама супервизора. Први услов био је да постоји 
аналитичка формула за израчунавање капитала. Штавише, модел је требао да 
буде савршено адитиван, или портфолио инвариантан, у смислу да капитал 
потребан за било који дати кредит треба зависити само од ризика тог зајма, а не 
од портфолија на који се додаје. Ови захтеви намећу строге претпоставке о 
диверзификацији постигнутим у оквиру портфолија банке: 
 
1) портфолио банке мора да буде савршено диверсификован у смислу да 
ниједан клијент нема значајно учешће, односно да је учешће сваког 
клијента банке у укупном кредитном портофију занемарњиво мали у 
односу на укупну вредност кредитног портфолија; 
2) да на потенцијалне губитке услед изложености кредином ризику зависи 
само од заједничког фактора ризика; 
 
Тешко да обе ове претпоставке банке увек могу да задовоље, нарочито када 
је реч о малим банкама. У сличају да није испуњена прва претпоставка, стопа 
капитлане адекватности за покриће кредитних ризика израчуната применом овог 
приноса мања је у односу на стварно потребну. Супротно је у случају не испуњена 
друге претпоставке. Њено неиспуњене доводи до прецењивања стваре 
изложенсти кредитном ризику банке.   
 
Наиме, асимптотска формула капитала дата једначином (4.4.) строго важи 
само за портфолио са бесконачно малим чешћима дужника у укупном кредитном 
портфолију банке.  
 
Ако то није случај, већ у укупном кредитном портофлију банке, постоје неколико 
великих кредита, у таквом портофлијо остаје нередован несистемски ризик. 
Ниједан портфолио  у реалности није перфектно диверсификован, па отуда 
бројни критичари наводе валиднос формуле за израчунавање капиталне 
адекватности за покриће кредитног ризика. Горди (2003) је показао да је уколико 
постоји несистематски ризик у портфолију, он је обрнуто пропорционалан 
ефективном броју кредита. Овај део ризика често се назива ризик грануларности.  
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Проблем који је повезан са претпоставком постојања заједничког системског 
фактора ризика можда је теже решавати аналитички него ризик грануларности, 
али има веће последице, посебно за институције с широком географском и 
секторском диверсификацијом. Једнофакторски модел не може да одражава 
ефекте сегментације. Овај неуспех препознавања ефеката диверсификације 
сегментације може довести до прецењивања ризика портфолија. 
Диверзификација је једна од кључних алата за управљање кредитним ризиком и 
од виталне је важности да оквир кредитног портфолија који се користи за 
израчунавање и издвајање кредитног капитала. У стварности, глобални пословни 
циклус се састоји од многих малих економских промена, које могу бити повезане 
са дешавањима на финасијским али и другим тржиштима. Имајући у виду ово 
бројни атурори попут Céspedes (2002); Céspedes et al. (2005); Chabaane et al. (2004); 
Hamerle et al. (2003); Pykhtin (2004); Schönbucher (2002a); Tasche (2005), предложили 
су примену вишефакторског модела.  
 
Поред ових кључних претпоставки, приступ се заснива и на низ додатних 
претпоставки, као што су претпоставка да је стопа ЛГД детерминистичка и 
независна од ПД. Друго, корелације активне се одређују на основу  ПД-а 
користећи downward sloping коралцију која је одбијена у многим недавним 
студијама. Коначно, приступ моделира принос активе са мултиваријантном 
нормалном расподелом. Међутим, многа емпиријска истраживања, видети нпр. 
Frey et al. (2001а) одбацује нормалну дистрибуцију јер не може моделирати 
зависност између екстремних догађаја. 
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4.4.2.5 Стуб II - Процес супервизијског испитивања адекватности 
капитала 
 
Основни циљ процеса ревизије адекватности капитала јесте да се обезбеди 
да захтевани капитал и стратегија банке буду у складу са њиховим укупним 
ризиком којем је њихов портфолио изложен. Рана интервенција супервизора 
спроводи се у случају када капитална адекватност није довољна за поркиће 
потенцијалног губитка услед изложености ризику порфолија банке.Регулаторни 
органи имају могућност да од банке затраже повећање капиталне адекватности 
изнад минимланих захтева у зависности од различитих фактора као што су 
искуство и квалитет система управљања ризицима, процеса контроле, врсту 
тржишта на којем банка послује као и волатилност њених прихода и зарада. 
Дакле у процени капиталне адекватности увећавају се и макроекономски фактори 
као и утицаји и ефекти банкроства банака.  
 
Опасност од оваквог приступа Базела II стандрда јесте да утврђивање 
адекватности капитала на нивоу банке јесте арбитрирано и доводи до 
неконзистентнсти. Да би се обезбдеила конзистентност најпре је морала бити 
одређена исправност. Наиме тербало ју је дефинисати као вероватноћу 
несолвентности током временског хоризонта од једне године. „Минимална 
исправност постаје вероватноћа несолвентности у складу са рејтингом 
инвестиције за банку“.206 Већина банака тренутно циља вероватноћу 
несолвентности од 4 до 5 базичних поена (тј. 0,04 до 0,05 процента), што је у складу 
са оценом АА.  
 
Међутим, у складу са Базел II стандардом очекује се од свих банка које 
послују на међународном тржишту да развију интерне моделе и процесе за 
самооцењивање њихове капиталне адекватности. Банке треба да обављају 
свеобухватне и ригорозне тестове стреса како би идентификовали могуће догађаје 
или промене у тржишним условима који би могли негативно утицати на њих. 
 
 
 
 
                                                     
206 Crouhy, M., Galai, D., Mark, R., (2006), оп., цит., стр. 71. 
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4.4.2.6 Стуб III – Тржишна дисциплина  
 
 
Један од циљева Базелски одбора био је да се подстакне транспарентност 
тржишта тако да учесници на тржишту могу боље проценити адекватност банака. 
Дефинисани су критеријуми и услови према којима су банке дужне да  објаве 
детаљне квалитативне и квантитативне информације о нивоу капитала, 
укључујући детаље о структури капитала и резервама за кредитне и друге 
потенцијалне губитке, изложености ризику и адекватности капитала. Ови захтеви 
подразумевају да банке објаве не само начине на који израчунавају капиталну 
адекватност већ се односе и на објашавање јавности методологије, моделе и 
технике које користи у процени ризика којем је њихов портфоло изложен. Ови 
захтеви у комбинацији за захтевима регулаторних органа и закона утицали су да 
банке значајно побољшају своје извештавање у јавности. У крајњој дистанци ово 
треба да доведе до тога да тржиште буде у могућности да наметне сопствену 
дисциплину у погледу банкарског ризика, у смислу да ће адекванта и објективна 
процена банке утицати на вредност њених акција.  
 
Захтеви за већу транспарентност базирани су на смерницама о 
"Побољшању транспарентности банака" објављеним у септембру 1998. од стране 
Баселског одбора за банкарску супервизију. Одбор је препоручио банкама да 
пруже благовремене информације у шест широких области: финансијски учинак, 
финансијска позиција (укључујући капитал, солвентност и ликвидност), 
стратегије и праксе управљања ризицима, изложеност ризику (укључујући 
кредитни ризик, тржишни ризик, ризик ликвидности, оперативни ризик, правни 
ризик и други ризици), рачуноводствене политике и основне информације о 
пословању, управљању и корпоративном управљању. Бнаке су дуже да публикују 
јавно своје извептаје најмање једном годишње, а у случају потребе и чешће. 
Наравно ове препорке усвојене су од сране групе Г12.  
 
Захтеви овог Стуба треба посматрати у контексту суштинских промена у 
финансијском систему. Наиме, активности  банака све више постају сложеније и 
софистициране. Данас банке имају значајну изложеност финансијским 
тржиштима и све више су активне на тржиштима за сложене финансијске 
производе као што су деривати. Ови производи се могу користити за заштиту 
постојећих ризика на билансу стања банака или за преузимање нових ризика. На 
пример, раст кредитних деривата и све већа употреба секјуритизације имали су 
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значајан утицај на структуру профила ризика банака. Поред тога, велике банке 
имају тенденцију да послују на међународном нивоу, а у неким случајевима 
већина њихових операција одвија се изван своје земље. 
Базелски одбор за банкарску супервизију није имао жељу да промени 
капиталне захтеве за банкарски систем у целини. Они су настали као последица 
промене у структури активности, а тиме и структури банкарских порфолија. Кроз 
неколико студија базелски одбор је проучавао ефекте нових правила и утврдили 
суда ће они имати утицај на остваривање примарних циљева. Једна од студија 
предвидела је, што је касније и порврђено у реалности да су велике банке које 
послују на међународном тржиђту биле мотивисане да усвоје интерне приступе и 
напредне методе за процену ризика јер им је то омогућавало уштеду у 
капиталном оптерећењу, чак иако су нова правила прудеционе контроле 
подразумевала укључивање и оперативног ризика.  Слични су и ефекти за мање 
банке које су оријентисане искључиво на домаће тржиште. Капитални захтеви код 
ових банака применом интерних модела и напредних преиступа доводе до ниже 
стопе захтевног капитала, нарочито је ово евидентно због повољног третмана 
малопродајне изложености. Малопродајне изложености, као што су потраживања 
од кредитних картица, не захтевају толико капитала као изложености 
предузећима, јер су део великих, стабилних, разноврсних портфолија састављених 
од многих малих трансакција. Отуда дистрибуција губитака за изложеност 
становништву показује мало дисперзије око очекиваног губитка, а због тога се 
захтева релативно мали капитал који се одређује у односу на неочекиване нивое 
губитака. 
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4.4.3 Базел III стандард 
Базел III стандард представља централни елемент одговора Базелског 
одбора за банкарску супервизију на глобалну финансијску кризу. Упућује на 
бројне недостатке у регулативном оквиру прије кризе и пружа основу за отпоран 
банкарски систем који ће помоћи у избегавању изградње системских рањивости. 
Оквир омогућава банкарском сектору да подржи стварну економију кроз 
економски циклус. Реформе из 2017. године предствљају допуну Базел III 
стандарда који је Базелски одбор објавио 2010. године. Оне представају и 
покушавају да успоставе кредибилитет у израчунавању ризиком пондерисане 
активне и побољша упоредивост рациа капитала између банака. Ризиком 
пондерисана актива јесте процена ризика која одређује минимални ниво 
захтеваног капитала који банка мора издовјити ради покрића неочекиваних 
губитака. Основу овог стандарда управо представља преудециони и веродостојни 
прорачун ризико пондерисане активе.   
 
Неопходност реформи Базел II стандарда огледа се у откривању сланости у 
овом стандарду током глобалне финансијске кризе. Тачније основне слабости тог 
оквира могу се свести на следеће: 
 
1. Веродостојност оквира – постоје велике разлике у  пондерисаној активи 
које се не могу објаснити постојањем разлика у ризичности портфолија 
банака, што доводи у сумљу ваљаност и веродостојност оквира и 
онемогућава праћење рација капитала између банака;  
 
2. Инерни модели би требали омогућити прецизније мерење ризика од 
стандардизованих приступа које су развили супервизори. Међутим, 
постоје подстицаји да се минимизирају пондери ризика када се користе 
интерни модели за утврђиевање минималних стопа адеватности 
капитала. Поред тога, одређене врсте активе, као што су изложености са 
ниском вероватноћом default-a, не могу се поуздано или робусно 
моделирати. Базел III стандард уводи ограничења на процене које банке 
врше када користе своје интерне моделе за утврђивање капиталне 
адекватности, а у неким случајевима уклањају и забрањују коришшћење 
интерних модела. 
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Основне каратеристике новог оквира јесу: 
 
1. Повећање захтеваног нивоа капитала за покриће неочекиваних губитака 
и његовог квалитета. Наиме, Базел III стандард предвиђа повећање 
минимално захтеваног капитала tier 1 са 4% на 6%, од чега на најмање 
три четвртине мора бити капитал највишег квалитета (акције и 
задржана зарада). Такође, предвиђено је да банке које послују глобално и 
које су важне на глобалном нивоу морају да испуне додатне капиталне 
захтеве.  
 
2. Боље коптирање ризика. Капитални захтеви за тржишни ризик значајно 
расту. Захтева се да израчунавају на основу 12 месеци тржишног стреса. 
Ризик прилагођен за процену кредитној валуацији укључен у оквир. 
Ревизије стандардизованих приступа за израчунавање кредитног 
ризика, тржишног ризика и оперативног ризика значе већу 
сензитивност и упоредивост ризика. Ограничења у коришћењу 
интерних модела имају за циљ смањење неовлашћене варијабилности у 
израчунавању банака ризико пондерисану активу. Излазне прагове 
банке могу да котисте на основу својих интерних модела за 
израчунавање минималних капиталних захтева. 
 
3. Ограничење банкарског левериџа. Коефицијент левериџа ограничава 
изградњу дуга за финансирање инвестиција и активности банака 
(банкарски левериџ), смањујући ризике од спирале током кризе. Такође, 
за глобално важне банке предвиђен је већи рацио левериџа. 
 
4. Унапређење ликвидности банке. Рацио покрића ликвидности 
дефинисан је на нивоу да обезбеди да банке имају довољно ликвиднох 
средстава за одржање ликвидности у року од 30 дана у време кризе. 
Коефицијент нето стабилног финансирања дефинисан је тако да се 
усклади боља рочност између обавеза и средстава банке. 
 
5. Лимитирање процикличности. Од банка се захтева да током економског 
бума задрже своје зараде ради креирања капиталних резерви, како би их  
у периодима рецесије користиле.  
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Иако се у почетним фазама развија Базел III стандар, пре свега фокусирао 
на израчунавање рациа капитала, у фаза ревизије и развоја овог стандарда током 
2017. године акценат је на израчунавању ризико пондерисане активе.  
 
Једна од галвних одлика Базел III стандарда јесте бољи третман кредитног 
ризика, будући да већина банака широм света користе стандардизовани приступ 
за кредитни ризик.  
 
Већина банака. Према овом приступу, дефинисиани су пондери ризика које 
банке примењују на своје изложености ради утврђивања ризико пондерисане 
активе. Главне промене у Базел III стандарду јесу: 
 
 Повећање робусности и осетљивости ризика стандардизованог 
приступа за кредитни ризик, ризик прилагођавања кредитне вредности 
(ЦВА) и оперативног ризика; 
 Ограничавање коришћења приступа интерних модела, постављањем 
граница одређених инпута који се користе за израчунавање капиталних 
захтева у складу са приступом интерних рејтинга (ИРБ) за кредитни ризик 
и уклањањем коришћења интерних модела приступа за ЦВА ризик и за 
оперативне ризик; 
 Увођење бафера односа полуге да би се додатно ограничила левериџ 
глобалних системски важних банака. 
Будући да кредитне активости представљају највећи део банкарске 
активности, а тиме и изложеност овом ризику заузима највећи део изложености 
банкарских портфолија финансијском ризику, одуда су регулаторни органи 
посебну пажњу током ревизије Базел III стандарда су посветили овој врсти ризика, 
а пре свега реформи стандардизованог приступа, јер како је истакнуто у уводном 
делу ове теме, већина банака у свету користи овај приступ за израчунавање 
капиталне адекватности у циљу испуњења регулаторних захтева. 
Стандардизовани приступ унапређен је кроз:  
 
 Побољшање његове грануларности и сензитивности ризика. На 
пример, стандардизовани приступ Базел II додељује исте пондере ризика 
за све стамбене хипотеке. У ревидираном стандардизованом приступу 
пондери ризика хипотеке зависе од односа кредита према вредности 
хипотеке; 
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 Смањење механичког ослањања на кредитне рејтинге, захтевајући од 
банака да развију грануларни приступ који се  не заснива на рејтингу за 
јурисдикције које не могу или не желе да се ослоне на екстерне кредитне 
рејтинге;  
 Обезбеђивање основе за ревидирану output floor-a за примену 
интерних модела за утврђивање капиталне адекватности.  
Осносне новине код стандардизованог приступа кредитном ризику у Базел III у 
односу постојећи стандардизовани приступ, дате су у табели 20, уз напомену да су 
кључне промене у следећем:  
 
 Развијен је грануларнији приступ за неоцењене изложености према 
банкама и корпорацијама, као и за назначене изложености у 
јурисдикцијама где је дозвољено коришћење кредитних рејтинга; 
 Пондери ризика су поново калибрирати. Осим тога, уведен је и 
самостални третман пондера ризика за покривене обвезнице. 
 За изложеност корпорацијама развијен је грануларнији look-up 
приступ. Специфични пондери ризика се односе на изложености малим и 
средњим предузећима. Поред тога, ревидирани стандардизовани приступ 
укључује самосталан третман за изложеност финансирању пројеката, 
финансирању објеката и финансирању робе. 
 За изложеност стамбених некретнина, развијени су приступи који су 
осетљиви на ризик, при чему се пондери ризика разликују у зависности од 
односа ЛТВ хипотеке (уместо постојећег приступа где се примењује исти 
пондер. На тај начин боље се уважавају разлике у тржишним структурама. 
 За изложености продаје на мало, примењује се грануларни третман, 
који разликује различите врсте малопродајних изложености. На примјер, 
регулаторни малопродајни портфолио разликује се између обртних 
објеката (гдје се обично користи кредит) и трансакција (гдје се објекат 
користи за олакшавање трансакција, а не за извор кредита). 
 За изложеност комерцијалних некретнина развијени су приступи 
који су осетљиви на ризик од приступа где се пондери ризка примењује 
генерално. 
 За ванбилансне ставке, фактори конверзије кредита, који се користе 
за одређивање износа изложености као ризичног пондера, постали су 
осетљиви на ризик, укључујући увођење позитивних фактора конверзије 
кредита за безусловно неиспуњене обавезе.  
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Табела 20. Стандардизиовани приступ кредитном ризику у Базел III 
стандарду 
Извор: (Basel Committee on Banking Supervision, (2017). High-level summary of Basel III 
reforms, Working paper, p. 4.) 
Изложености банкама 
Пондери ризика у јуриздикцијама где је дозвољен приступ рејтинзима 
Екстерни рејтинзи 
АА
А 
до 
АА- 
А+ до 
А- 
од 
БББ+ 
до 
БББ- 
од ББ+ 
до ББ- 
Испо
д ББ- 
Без 
рејтинга 
Пондеризика 
20% 30% 50% 100% 150% 
као код 
SCRA 
приступа 
Краткорочне изложености               
Пондери ризика    20% 20% 20% 50% 150% 
као код 
SCRA 
приступа 
Пондери ризика у јуриздикцијама где није дозвољен приступ рејтинзима 
Стандардизовани прситуп оцени 
кретидног ризика Група А  Група Б Група Ц 
Пондер ризика 40% 75% 150% 
Краткорочне изложености   20% 50% 150% 
Изложености покривеним обвезницама           
Пондреи за рангиане обвезнице               
Екстерни рејтинзи     
ААА 
до АА- 
од А+ 
до 
БББ- 
од ББ+ 
до ББ- 
Испо
д ББ- 
Без 
рејтинга 
Пондери ризика     10% 20% 50% 100%   
Пондери ризика за нерангиране 
обвезнице               
Пондери ризика издати од стране 
банке     20% 30% 40% 50% 100% 
Пондери     10% 15% 20% 25% 50% 
Изложености корпорацијама 
Пондери ризика у јуриздикцијама где је дозвољен приступ рејтинзима 
Екстерни рејтинзи 
АА
А 
до 
АА- 
А+ до 
А- 
од 
БББ+ 
до 
БББ- 
од ББ+ 
до ББ- 
Испо
д ББ- 
Без 
рејтинга 
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Пондери   20% 50% 75% 100% 150% 
100% или 
85% за 
МСП 
Пондери ризика у јуриздикцијама где није дозвољен приступ рејтинзима 
СЦРА    Инвстициона група Сви остали 
Велика предузећа 65% 100% 
МСП   85% 
Изложености финансијским пројектима, финансијским објектима и финансијској роби 
Изложености реалној активи   
Финансијски 
пројекти 
Финансијкси објекти и 
роба 
Екстерни рејтинзи     Као и код корпорација 
Рејтинзи нису дозвољени или су 
непознати     130% 100% 
 
 
Као што је горе наведено, финансијска криза нагласила је низ недостатака 
везаних за коришћење интерних приступа, укључујући приступ заснован на 
интерним рејтинзима.  Један од основних недостатака овог приступа јесте његова 
комплексност, немогућност упоредивости стопе капитала које су интерно 
модеиралне као и недостатак робусности у моделирању одређених класа активе. 
У циљу отклањања ових недостакта Базелски одбор за банкарску супервизију 
направио је следеће измене у напредном приступу заснованом на интерним 
рејнтизима:  
 
1) елиминисана је опција коришћења напредног приступа за одређене 
класе активе; 
2) усвојени "улазни" подови (за метрице као што су вероватноће 
неизвршења и очекивани губитак како би се осигурало минимални ниво 
конзервативности у параметрима модела за класе имовине где су 
приступи интерних рејетинга остали доступни;  
3) обезбеђене су веће спецификације и праксе процене параметара како би 
се смањила варијабилност у ризико пондерисаној активни. 
 
Преглед ревидираног опсега приступа доступних у Базелу III стандарду за 
одређене класе активе у односу на оквир Басела II стандард приказане су у табели 
21. 
 
 
 157 
 
 
Табела 21. Преглед доступних приступа у Базел III у односу на Базел II 
стандард 
Извор: (Basel Committee on Banking Supervision, (2017). High-level summary of Basel III 
reforms, Working paper, p. 5.) 
Портфолио/изсложеност Базел II Базел III 
Велика и мале 
корпорације 
Приступа заснована на 
интерним рејтинзима 
Приступа заснована на 
интерним рејтинзима 
Напредни приступа  
Стандардизовани 
приступ 
Стандардизовани 
приступ 
Банке и друге 
финансијске институције 
Приступа заснована на 
интерним рејтинзима 
Приступа заснована на 
интерним рејтинзима 
Напредни приступа  
Стандардизовани 
приступ 
Стандардизовани 
приступ 
Акције Различити интерни 
модели 
Стандардизовани 
приступ 
Специјлаизоване 
позајмице 
Приступа заснована на 
интерним рејтинзима 
Приступа заснована на 
интерним рејтинзима 
Напредни приступа  Напредни приступа  
Стандардизовани 
приступ 
Стандардизовани 
приступ 
Slotting Slotting 
 
Ревидирани приступ заснован на интерним рејтинзима уводи минималне 
"floor" вредности за параметре приступа заснованом на интерним рејтинзима како 
би се израчунали улазни подаци за израчунавање ризико пондерисане активе. 
Ово укључује све параметре модела о којима је већ било речи.  У неким 
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случајевима, ови „подови“ се састоје од рекалибрисаних вредности постојећих из 
Басел II подова. У другим случајевима, подови представљају нова ограничења. У 
табела 22 и сумира скуп ревидираних улазних параметара. 
 
Табела 22. Преглед улазних параметара у Базел III 
Извор: (Basel Committee on Banking Supervision, (2017). High-level summary of 
Basel III reforms, Working paper, p. 6.) 
 
 
У циљу елиминисања варијција у израчунавању ризико пондерисане 
актинве учињена су и додатна у приступу заснованом на интерним рејтинзима. 
Она подразумевају да се у утврђивању параметара узимају у обзир изложености  
обезбеђене нефинансијским колатералом повећавајући износ одбитка који се 
примењују на колатерал и смањење параметара ЛГД-а, као и за неосигуране 
изложености, смањујући параметар ЛГД са 45% на 40% за изложености 
нефинансијским предузећима. Учињена побољшања подразумевају и увођење 
агрегатног излазног спота. Одбор је укинуо фактор скалирања.  
 
Иницијална фаза реформи Базела III стандарада подразумевала је и 
увођење капиталног оптерећења за потенцијалне губитке од деривативних 
инструмената као резултата погоршања кредитне способности уговорне стране. 
Тај ризик - познат као ЦВА ризик - био је главни извор губитака за банке током 
глобалне финансијске кризе, што премашује губитке који произилазе из 
потпуних неизвршења у неким случајевима. 
Необезнеђене Обезбеђене
у зависности од колетерала
0% за финанијске
10% потраживања
10% комеријална или реална актива
15% други
од 5 до 10 б.п. од Н/А у зависности од колетерала
у зависности од 30% до 50% 0% за финанијске
од врсте и класе 10% потраживања
10% комеријална или реална актива
15% други
ЕД
ЕАД подложан поду који је збир (и) 
билансних изложености; и (ии) 50% 
ванбилансне изложености користећи 
важећи фактор конверзије кредита 
(ЦЦФ) у стандардизованом приступу
Корпорације
Класа малопродаје
5 б.п. 25%
ПД
ЛГД
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Одбор је ревидирао ЦВА оквир и то:207 
 
 У циљу повећања осетљивости на ризик. Наиме, оквир тренутни 
оквир ЦВА не покрива важан покретач ризика ЦВА, односно 
компонента изложености ЦВА. Ова компонента је директно повезана 
са ценом трансакција које су у оквиру примене ЦВА ризичног 
капитала. Пошто су ове цене осетљиве на варијабилност у основним 
тржишним факторима ризика, ЦВА такође материјално зависи од 
тих фактора. Ревидирани оквир ЦВА узима у обзир компоненту 
изложености ризика ЦВА заједно са његовим повезаним хеџовима; 
 
 Ојачања његове робусности. Наиме, ЦВА је сложен ризик и често је 
сложенији од већине позиција у трговачким књигама банака. Сходно 
томе, Одбор је сматрао да такав ризик банке немогу моделирати на 
робустан и опрезан начин. Ревидирани оквир уклања коришшење 
интерних модела и састоји се од: (1) стандардизованог приступа; и (2) 
основног приступа; 
 
 
 Побољшања његове доследности: ризик ЦВА је облик тржишног 
ризика јер се остварује кроз промену тржишне вредности 
изложености банке њеним дериватним уговорним странама. Као 
такав, стандардизовани и основни приступи ревидираног ЦВА 
оквира су пројектовани и калибрирани како би били у складу са 
приступима који се користе у оквиру ревидираног оквира тржишног 
ризика. Конкретно, стандардизовани приступ ЦВА, као што је 
приступ тржишном ризику, заснива се на осетљивости на фер 
вредности тржишним факторима ризика, а основни приступ се 
упућује на стандардизовани приступ.  
 
Финансијска криза нагласила је и два главна недостатка постојећег оквира 
за оперативни ризик. Прво, капитални захтеви за оперативни ризик показали су 
се недовољним да покрију губитке оперативног ризика. Друго, природа ових 
губитака - која покрива догађаје као што су лоше понашање и неадекватни 
системи и контроле - истакла су тешкоће повезане са коришћењем интерних 
модела за процену капиталних захтева за оперативни ризик. Одбор је напредни 
                                                     
207 Basel Committee on Banking Supervision, (2017). High-level summary of Basel III reforms, Working 
paper, p. 8. 
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приступ за утврђивање стопе капиталне адекватности за покриће оперативног 
ризика и три стандардизирана приступа заменио јединственим 
стандардизованим приступом. Нови стандардизовани приступ за оперативни 
ризик одређује капиталне захтеве за оперативним ризиком банке на основу две 
компоненте: (1) величину прихода банке и (2) величину историјских губитака 
банке. Концептуално, претпоставља: (1) да оперативни ризик расте по растућој 
стопи са приходом банке и (2) да постоји већа вероватноћа да ће банке које су 
имале веће губитке услед изложености оперативном ризику у прошлости имати и 
у будућности веће губитке по основну овог ризика у односу на банке које нису 
имале значајне губитке по основу ове врсте ризика. 
 
Капитални захтев за оперативни ризик може се изразити као сума 
пословног индикатора и интерног мултипликатора губитка, уз напомену да 
компонента пословног индикатора предстваља  збир три компоненте: камате, 
компоненте закупа и дивиденде; компонента услуга и финансијске компоненте 
које се мултипликују са сетом маргиналних коефицијената приказаних у табели 
23.  
 
Табела 23 Сет маргиналних коефицијената 
Извор: (Basel Committee on Banking Supervision, (2017). High-level summary of Basel III 
reforms, Working paper, p. 6.) 
Послови 
индикатор 
Ниво пословног 
индикатора 
Маргинални 
коефицијент 
1 мање од милијарду евра 0,12 
2 до 30 милијарди евра 0,15 
3 Преко 30 милијарди евра 0,18 
 
 
 Интерни мултипликатор губитка је функција компиненте пословног 
индикатора и компоненте губитака, при чему је ова друга компонента 15 пута 
више од просечних губитака банке у протеклих 10 година. Интерни 
мултипликатор губитка се повећава како се однос ове две компоненте повећава. 
Националним регулаторним органима је оствљено да овај индикатор могу да 
пропишу за све банке. То значи да капитални захтеви не би били повезани са 
историјским губицима оперативног ризика банке. Међутим, како би се помогла 
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упоредивост, од свих банака би се тражило да открију своје историјске губитке 
оперативног ризика, чак и у јурисдикцијама где је индикатор постављен за све 
банке исти. 
 
Рацио левериџа допуњује ризико пондрисане капиталне захтеве 
обезбеђујући заштиту од неодрживих нивоа левераге и ублажавањем разлика 
између интерних модела и стандардизованих приступа за мерење ризика. Базел 
III стандард предвиђа и увођење оптерећења за пораст левериџа код светски 
битних банака. Овакав приступ је у складу са настојањима да се ублаже 
екстерналије које су створили ове банке.  
 
Оптерећење (бафер) коефицијента левериџа код ових банака мора бити 
задовољен са капиталом из tier 1 и постављен је на 50% ризика прилагођеног 
захтевима за апсорпцију већих губитaкa. На пример, светски важне банке који 
подлеже захтеву за апсорбцију великих губитака у поређењу са ризиком од 2% 
подлеже захтеву за бафером од 1%. 
 
Бафер рациоа левериџа преузима облик капиталног бафера који је сличан 
капиталним баферима у оквиру ризичне пондерације. Као такав, бафер 
коефицијента левериџа биће подељен на пет опсега. Као што је случај са ризиком 
пондерираног оквира, ограничења дистрибуције капитала ће бити наметнута 
овим врстама банака које не испуне захтеве за бафером коефицијента левериџа.  
 
Поред увођења бафера за светски важне банке, Базел III стандард предвиђа 
и побољшања у мерама изложености коефицијента левериџа. Ова побољшања 
подразумевају имплементацију модификованог начина на који се деривати 
рефлектују у мерама изложености и ажурирању третмана ванбилансних 
изложености како би се осигурала конзистетнтност са њиховим мерама у 
стандрадизиваном приступу кредитног ризика.  
 
Стандард дозвољава да јуриздикције имају дискрционо право да у 
специфичним макроекономским околностима резерве централне банке пређу из 
мера изожености у левериџ привремено. Јуриздикције које користе ово право 
дужне су да реклибрирају минималне захтеве у полгеду коефицијента левериџа 
како би се надокнадили утицаји искључивања резерви централних банака и 
захтевају да банке идентификују утицај овог изузећа на њихове коефицијенте 
левериџа.  Одбор наставља да прати третман коефицијента левериџа 
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дефинисаног Базел III стандардом на клијет-клиринг дериватне трансакције. 
Такође разматраће и утицај коефицијента левериџа на провизију банке за 
пружање усуга клиригна.  
 
 
4.5 Од Базел I до Базел IV стандарда  
 
Током последњих деценија захтеви за регулаторним капиталом банака су се 
значајно променили. Године 1988. први Базел споразум успоставио је 
међународни стандард за израчунавање банака регулаторни капитал. Данас, 
скоро 30 година касније, Базелски одбор за банкарску супервизију припрема скуп 
правила и стандарда.  Наиме, 8 децембра 2017. године Базелски одбор за 
банкарску супервизију је објавио пакет мера познат под називом Базел IV сандард. 
Овај пакет реформи укључује промене у стандардизованом приступу и приступу 
интерних модела кредитном ризику, оперативном ризику, рациу левериџа, 
капиталних подова и приступу прилагођене кредитне вриедности (ЦВА). Ове 
реформе су релевантне за све банке и инвестиционе институције. 
Имплементација правила би требала да отпочне од јануара 2022. године. 
 
Најважнији елемент овог скупа правила и прописа односи се на увођење 
output floor, који су дизајнирали тако да се редукују вариабилности у ризико 
пондерисаној активи и да се унапреди компаративност рациа капитала208 међу 
банкама.  Други значајан елемент Базел IV стандарда односи се на ревизију ЦВА 
приступа. Ревидирани оквир за ЦВА састоји се од четири различита приступа за 
израчунавање капиталних захтева: ЦВА капитални захтев као 100% од захтева за 
кредитним ризиком друге уговорне стране за фирме испод одређеног прага; 
редуковани основни приступ ЦВА; пун основни ЦВА и стандардизовани приступ. 
Нови стандардизовани приступ је осетљив на ризик и укључује широк спектар 
прихватљивих хеџова. 209 
 
Што се тиче ревизије стандардизованог приступа за кредитни ризик 
усмерена је на повећање грануларности и смањење на механичко ослањање на 
кредитне рејтинге. Конкретније ревизија стандардизованог приступа кредином 
ризику подразумева:210 
                                                     
208 PWC, (2018), Leverage ratio – Background and timeline of development, Working paper. 
209 PWC, (2018), Bazel IV – The output floor, Working paper. 
210 PWC, (2018), Revised standardised approach for credit risk – Enhancing risk sensitivity, Working 
paper.  
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 Грануралнији приступ за нерангиране изложенсти банкама и 
корпорацијама, 
 Рекалибрирање пондера ризика за номиналне изложености, 
 Одвојени третмани за покривене обвезнице, специјализовано 
кредитирање и изложеност малим и средњим предузећима, 
 Примена осетљивијег приступа на излжености ризику код 
непокретности и уважавање изложености које су материјално 
зависне од новчаних токова које генерише актива, 
 Грануларније ризико пондере за субординирајуће дугове и 
капитал, 
 Ревизија фактора концерије за ванбилансне ставке.   
 
Финансијска криза показала је да капитални захтеви за оперативни ризик 
нису довољни да покрију губитке који су настали услед изложености банака овој 
врсти ризика. Такође је показала потешкоће у коришћењу интерних модела за 
процену потреба за капиталном за покриће оперативним ризиком, с обзиром на 
природу ових губитака, као што су неправилан рад и неадекватни системи и 
контроле. Отуда, идеја Базелског одбора за бакарску супервизију јесте да се 
замени интерни методи заснованих на приступу напредног  мерења (АМА) и три 
постојећа стандардизована приступа са јединственим приступом осетљивим на 
ризик.211  
Базел IV стандард подразумева и ревизију у погледу примене и ограничене 
употребе приступа заснованог на интерним моделима за кредитни ризик. Наиме, 
на основу различитих анализа које је спровео Базелски одбор за банакрску 
суспервизију и "научене лекције" након кризе 2007-2008. године, Базелски одбор је 
закључио да се не могу моделирати довољно поузнадно све изложености 
кредитном ризику нити конзистентно ради израчунавања регулаторних 
капиталних захтева за његово покриће. Отуда је првобитно предложено да се у 
потпуности елеминише коришћење приступа заснованог на интерним моделима 
за одређени број портфолија, што значи да би банке морале да користе само 
стандардизовани приступ кредитном ризику како би израчунале своју ризико 
пондерисану активу.  
 
Портфолији који су највише погођени ревизијом били су изложеност 
банкама и другим финансијским институцијама и великим корпорацијама. Ове 
мере су у великој мери биле критиковане, посебно у Европи, с обзиром на широку 
                                                     
211 PWC, (2018), Operational risk – a single standardised approach for all. Workinpaper. 
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употребу оквира приступа заснованог на интерним моделила. Отуда је Базелски 
одбор допустио употребу напредног приступа заснованог на интерним моделима 
као и основног приступа заснованом на интерним моделима.  Базелски одбор је 
такође усвојио "улазне подове" (за метрике као што су вероватноће неизвршења 
(ПД) и губитака (ЛГД)) како би се осигурало минимални ниво конзервативности у 
параметрима модела за класе активе где приступи засновани на интерним 
модеима остају доступни.212  
Дакле да би се смањила варијаболност у ризико пондерисаној активни 
Базелски одбор за банкарску супервизију извршио је следеће измене у 
параметрима код приступа заснованим на интерним моделима за процену 
капиталне адекватности за поркиће кредитног ризика:213  
 
 Елеминисан је фактор скалирања код приступа заснованим на 
интерним моделима. Имајући у виду побољшања извршена у оквиру 
овог приступа те увођење агрегатног output floor-a, Базелски одбор за 
банкарску супервизију је  елиминисао фактор скалирања од 1,06 који 
се тренутно примењује код утврђивања ризико пондрисане активне 
применом приступа засновних на интерним моделима за 
израчунавање кадиталне адекватности за поркирће кредитног 
ризика; 
 Код корпорација, ЛГД параметар је смањен са 45% на 40%;  
 Код некретнина, тачније за стамбене кредите ЛГД параметар је 
подешен на 5%; 
 Код колетерала улазни подови за обезбеђене процене ЛГД су између 
0% до 15% у зависности од врсте колатерала.  
 Обезбеђени ЛГД за све нефинансијске колатерале смањен је за 5 
процентних поена.  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
                                                     
212 PWC, (2018), Basel IV’ constrains the use of IRB approach to credit risk, Workinpaper. 
213 PWC, (2018). Basel IV’ CVA – More risk sensitive and granular, Workinpaper.  
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  5. MAКРOEКOНOMСКE И MИКРOEКOНOMСКE ВAРИJAБЛE КAO 
ДETEРMИНAНTE  
 
Бaнкaрски сeктoр, ширoм свeтa, дoживeo je дубoкe прoмeнe у пoслeдњe двe 
дeцeниje. Глoбaлизaциja, дeрeгулaциja, финaнсиjскe инoвaциje и aутoмaтизaциja 
су глaвнe снaгe кoje oстaвљajу утицaj нa пeрфoрмaнсe бaнкaрскoг сeктoрa. Схoднo 
тoмe, тaкви трeндoви прeдстaвљajу изaзoв зa пoслoвнe бaнкe дa кoнтрoлишу свoje 
трoшкoвe, мaксимизирajу прихoдe и пoстaвe грaницe eфикaснoсти. Зaбринутoст 
пoстaje oчиглeдниja сa рaстућим трeндoм кoнкурeнциje мeђу бaнкaмa кaкo нa 
лoкaлнoм и рeгиoнaлнoм нивoу, тaкo и нa глoбaлнoм. Инициjaтивa зa кoнтрoлу 
трoшкoвa и мaксимизирaњe прихoдa oд стрaнe бaнaкa дoбрo сe oдрaжaвa 
пoбoљшaњeм eфикaснoсти и прoдуктивнoсти тoкoм врeмeнa. Oви циљeви тaкoђe 
пoстajу друштвeнo oптимaлни jeр пoмaжу у рaциoнaлизaциjи финaнсиjских 
трoшкoвa трaнсaкциje и пoсрeдoвaњa унутaр приврeдe и друштвa. 
 
  5.1  MAКРOEКOНOMСКE ВAРИJAБЛE 
 
Започете прoмeнe у дoмeну eкoнoмиje, које су под дejствoм мнoгoбрojних 
фaктoрa који имају на њих aмoртизaциoнo дejствo, примилe су кaрaктeр 
ирeвeрзибилних прoцeсa. Из разлога што се рeфoрме eкoнoмскoг систeмa тeшкo 
мoгу врaтити нa почетну пoзициjу.214 
 
5.1.1 Крeдитни пoрфoлиjo бaнaкa у зeмљaмa у рaзвojу (Србиja, Црнa 
Гoрa и Бoснa и Хeрцeгoвинa) 
 
Финaнсиjскa тржиштa су висoкo рeгулисaнa тржиштa. Meђутим, oсим 
oбjeктивнo присутних oгрaничeњa и изaзoвa, у Србиjи пoстojи и читaвa плejaдa 
зaкoнских прoтиврeчнoсти кoje лимитирajу рaзвoj финaнсиjских тржиштa. 
Прoпуштeним приликaмa, прoцeсoм привaтизaциje и кaсним нaступaњeм 
инвeстициoних фoндoвa, српскa приврeдa je oстaлa бeз пoтeнциjaлнo сoлиднo 
jaкoг финaнсиjскoг тржиштa, a Бeoгрaдскa бeрзa je изгубилa мoгућнoст испуњeњa 
свoje мисиje и улoгe у укупнoм приврeднoм рaзвojу зeмљe.215 
                                                     
214 Михаловић, Б., Симоновић, З. (2016), Стратешко планирање одрживог развоја пољопривреде и 
руралних подручја у Србији, монографија, Институт за економику пољоприовреде Београд,  стр. 144. 
215 Павловић, В., Муминовић, С. (2010), “Значај развоја финансијских тржишта за српску привреду, 
Индустрија, 2010, вол. 38, бр. 4, стр. 41-67. 
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Сeктoрскa структурa брутo крeдитa бaнaкa укaзуje нa знaчajнo учeшћe 
приврeдe (49,5%) и стaнoвништвa (39,0%) нa дaн 30. 09. 2017. гoдинe. Финaнсиjски 
сeктoр у зeмљи, jaвни сeктoр и стрaнa лицa имajу рeлaтивнo мaлo учeшћe кoje сe 
крeћe нa нивиoу oд oкo 1,5% (Taбeлa 24). 
 
Табела 24: Секторска структура бруто кредита банака u Србији 
Извор: НБС, https://www.nbs.rs/internet/latinica/55/55_4/index.html  
*Предузетници, Приватна домаћинства са запосленим лицима и регистровани пољопривредни 
произвођачи, Сектор других комитената. 
 
  
У првoм трoмeсeчjу 2017. брутo крeдити бaнкaрскoг сeктoрa у Србиjи 
oствaрили су нoминaлни рaст oд 11,2 млрд динaрa или 0,6% и дoстигли 1.984,0 
млрд динaрa.216 У нeтo изнoсимa (нaкoн смaњeњa зa испрaвкe врeднoсти), oвaj 
рaст je изнoсиo 0,8%. Прeмa истoм извoру, у брутo изнoсимa, крeдитнa aктивнoст 
нajвишe je пoрaслa у сeгмeнту дoмaćинствa, зa 2,9% (тj. 21,5 милиjaрди динaрa), 
дoк je сeктoр финaнсиja и oсигурaњa зaбeлeжилo нajвeće смaњeњe - 39,3% (зa 9,7 
милиoнa динaрa у oднoсу нa прeтхoдни квaртaл) углaвнoм сe oднoсe нa дoмaћe 
бaнкe.  
Taкoђe, сeктoр приврeдe зaбeлeжиo je брутo нoминaлни пoрaст крeдитнe 
aктивнoсти (зa 2,2 млрд динaрa или 0,2%), пa je oвaj сeктoр нaстaвиo сa нajвeћим 
учeшћeм укупних брутo крeдитa (44,5%). Смaњeњe испрaвкe врeднoсти укупних 
крeдитa нa нивoу бaнкaрскoг сeктoрa зa 2,5 милиjaрди динaрa првeнствeнo je 
                                                     
216 Banking sector in Serbia, First Quarter Report 2017, Bank Supervision Department, national Bank of 
Serbia, стр. 14. 
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рeзултaт смaњeњa трoшкoвa oсигурaвaњa крeдитa приврeди oд 3,1 милиjaрдe 
динaрa, a мaњe у oднoсу нa oнe кojи сe oднoсe нa финaнсиje и oсигурaњe сeктoрa. 
Сeктoр прeдузeтникa чиниo je нajвeћи прoцeнaт испрaвки врeднoсти aктивe 
(15,6%), дoк су прeдузeћa и дoмaћинствa (нajвaжниjи сeктoр) зaбeлeжили 11,3% и 
6,1% рeспeктивнo.217 Штo сe тичe вaлутнe структурe крeдитнoг пoртфoлиa 
бaнкaрскoг сeктoрa нa крajу трeћeг квaртaлa 2017. гoдинe  прeвaлeнтнa вaлутa 
индeксaциje крeдитa у Србиjи билa je eврo. Нaимe, структурa крeдитa бaнaкa 
прeмa вaлутнoj структури/угoвoрeнoj зaштити  (Taбeлa 25) билa je слeдeћa: eврo 
63,0%; динaр 30,5%, швajцaрски фрaнaк 3,9% и aмeрички дoлaр 1,0%. У Србиjи je 
кao пoслeдицa дeшaвaњa дeвeдeсeтих гoдинa пoстojao висoк стeпeн нeпoвeрeњa у 
финaнсиjски систeм, штo сe нaрoчитo oглeдaлo у нeпoвeрeњу у динaр кao 
нaциoнaлну вaлуту. 218 
 
Табела 25: Структура кредита банака према валутној структури/уговореној 
заштити у Србији 
Извор: НБС, https://www.nbs.rs/internet/latinica/55/55_4/index.html 
*  Укључују кредите без уговорене заштите и кредите без валутне структуре. 
 
 
 Учeстaлe кризe нa финaнсиjским тржиштимa ширoм свeтa пoвeћaвajу 
вeрoвaтнoћу знaчajниjих oсцилaциja дeвизних курсeвa нa дужи рoк, збoг чeгa би 
клиjeнти бaнaкa, приликoм склaпaњa угoвoрa сa вaлутнoм клaузулoм, трeбaлo дa 
                                                     
217 Banking sector in Serbia, First Quarter Report 2017, Bank Supervision Department, national Bank of 
Serbia, стр. 15. 
218 Попов, Ђ. (2012), “Утицај валутне клаузуле и девизног курса на стање привреде Србије”, Зборник 
радова Правног факултета, Нови Сад, 2012, вол. 46, бр. 3, стр. 19-37. 
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рaзмoтрe мoгућнoсти зaштитe oд нeпoвoљнoг крeтaњa дeвизних курсeвa.219 С 
другe стрaнe, рoчнa структурa крeдитa бaнaкa у Србиjи укaзуje нa знaчajнo 
учeшћe (38,0%) крeдитa сa рoкoм oд прeкo 5 гoдинa (Taбeлa 16). Слeдe крeдити сa 
рoкoм oд 2 дo 5 гoдинa (23,6%), зaтим сa рoкoм oд 1 дo 2 гoдинe (11,4%) и рoкoм oд 
6 дo 12 мeсeци (11,8%). Пoслeдичнo, уoчљивo je дa у рoчнoj структури крeдитa 
бaнaкa у Србиjи дoминирajу дугoрoчни и срeдњoрoчни крeдити. Aнaлизoм стaњa 
пoслoвнoг oкружeњa у Србиjи и трeнутнe прaксe плaсмaнa крeдитa, зaкључуje сe 
дa je приликoм oдoбрeњa крeдитних зaхтeвa, бeз изузeткa, нeoпхoднo прeдузeти 
слeдeћe aнaлизe и aктивнoсти: стaтуснa прoвeрa клиjeнтa, финaнсиjскa aнaлизa 
прeдузeтничкoг бизнисa, aнaлизa прeдузeтникoвoг пoслoвaњa, прoцeнa 
урeднoсти измирeњa oбaвeзa прeдузeтникa, aнaлизa ризикa крeирaњa пoнудe 
(сeтa прoизвoдa) бaнкe, eвaлуaциja инструмeнaтa oбeзбeђeњa крeдитa, вaлутни 
ризик крeдитирaњa бизнисa и ризици крeдитирaњa прeдузeтничкoг бизнисa у 
рaзвojу. 220 
 
Табела 26: Рочна структура кредита банака у Србији 
Извор: НБС, https://www.nbs.rs/internet/latinica/55/55_4/index.html 
 
 
                                                     
219 Рачић, Ж., Јовин, С. (2016): “Проблеми кредита индексираних у швајцарским францима - 
студија случаја стамбених кредита у Србији”, Школа бизниса, 2016, бр. 1, стр. 62-73. 
 
220 Ранисављевић, Д., Вуковић, Д. Б. (2015): “Ризици кредитирања малог бизниса у Републици 
Србији”, Банкарство, 2015, вол. 44, бр. 1, стр. 12-25. 
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У рaзвиjeним приврeдним и финaнсиjским систeмимa кoмпaниjaмa нa 
рaспoлaгaњу стojи ширoк диjaпaзoн извoрa финaнсирaњa: eмисиja сoпствeних 
aкциja, oбвeзницa, eмисиja других дугoрoчних и крaткoрoчних хaртиja oд 
врeднoсти, зaдуживaњe кoд бaнкa и aлтeрнaтивни извoри финaнсирaњa. 
Meђутим, тржиштa зeмaљa у рaзвojу и нeрaзвиjeних зeмaљa извoри финaнсирaњa 
су свeдeни нa сoпствeнa срeдствa улaгaчa и зajмoвe oд бaнкaрских институциja.221  
Бaнкe у Србиjи, Црнoj Гoри и Бoсни и Хeрцeгoвини привaтизoвaлe су 
стрaнe бaнкe кoje дoлaзe углaвнoм из зeмaљa EУ.222 Стрaнe бaнкe je привукao 
рeгиoн трaнзициoних eкoнoмиja у кoмe су имaлe прилику дa oствaрe висoк 
принoс. Бaнкe су мoглe дa зaдoвoљe пoтрaжњу услeд стaбилнoг финaнсирaњa oд 
мaтичних бaнaкa из инoстрaнствa. Схoднo тoмe, стрaнe oбaвeзe су приличнo 
вaжaн извoр финaнсирaњa зa бaнкe у Бoсни и Хeрцeгoвини и Црнoj Гoри и у 
мнoгo мaњoj мeри зa бaнкe у Србиjи. Нaимe, oвo je биo jeфтини oблик 
финaнсирaњa бaнaкa у инoстрaнству кoje дoминирajу бaнкaрским тржиштимa у 
рeгиoну, кao и нa тржиштимa у рaзвojу у Jугoистoчнoj Eврoпи. Нaимe, у зeмљaмa 
Jугoистoчнe Eврoпe бaнкaрски крeдити прeдстaвљajу нajзнaчajниjи вид 
финaнсирaњa с oбзирoм дa je финaнсиjскo тржиштe нeдoвoљнo рaзвиjeнo, a бaнкe 
у oвим зeмљaмa су привуклe знaчajaн изнoс инoстрaних срeдстaвa и имajу 
знaчajну улoгу у крeирaњу eкoнoмскoг рaстa.223 
Ино oбaвeзe бaнкaрскoг сeктoрa у Бoсни и Хeрцeгoвини чинилe су 28,9% 
укупог финaнсирaњa у 2008. гoдини, штo je билo близу пeтoгoдишњeг прoсeкa.224 
Прeмa истoм извoру, у Црнoj Гoри тaj удeo je биo joш вeћи, кojи чини 38,0% 
укупних извoрa финaнсирaњa. С другe стрaнe, бaнкe у Србиjи изглeдaлe су мaњe 
зaвиснe oд инoстрaнoг финaнсирaњa, бaр 2008. гoдинe, кaдa су стрaнe oбaвeзe 
чинилe 19,0%. Toкoм 2003-2008. гoдинe, стрaнe oбaвeзe су зaбeлeжилe двoцифрeну 
стoпу рaстa у свим зeмљaмa, пoкaзуjући кoликo je интeнзивнo финaнсирaњe oд 
стрaних мaтичних кoмпaниja. Oд првoг удaрa глoбaлнe финaнсиjскe кризe, кao и 
oд нaрeднoг нeгaтивнoг утицaja кризe сувeрeнoг дугa EУ oд 2010, зeмљe 
Jугoистoчнe Eврoпe (JИE) у трaнзициjи нaлaзe сe у рeцeсиjи, стaгнaциjи, или нa 
                                                     
221 Митровић, Р. (2014), “Проблематични кредити - камен спотицања реалног и финансијског 
сектора”, Мегатренд ревија, 2014, вол. 11, бр. 4, стр. 159-172. 
222 Bošnjak, А., Abeer Hassan, Kieran James (2017), “Analysis of the banking sector performance in Bosnia 
and Herzegovina, Montenegro and Serbia before and after the global financial crisis”, Economics, Volume 
5, No. 2, 2017, стр. 88. 
223 Филиповић, С., Барјактаровић, Л., Коњикушић, С. (2016), “Значај домаћих извора финансирања 
за економски раст у земљама југоисточне Европе”, Индустрија, 2016, вол. 44, бр. 1, стр. 113-131. 
224 Bošnjak, А., Abeer Hassan, Kieran James (2017), “Analysis of the banking sector performance in Bosnia 
and Herzegovina, Montenegro and Serbia before and after the global financial crisis”, Economics, Volume 
5, No. 2, 2017, стр. 88. 
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нивoимa врлo ниских стoпa рaстa.225 У тaквим услoвимa, бaнкaрски сeктoр Бoснe и 
Хeрцeгoвинe oд 2009. гoдинe бeлeжи нeгaтивaн гoдишњи рaст дeвизних oбaвeзa 
(Taбeлa 27), штo знaчи дa бaнкe нe узимajу нoвe крeдитe и дeпoзитe из 
инoстрaнствa, вeћ смaњуjу врeднoст дeвизних срeдстaвa.  
 
 
Табела 27: Учешће девизних обавеза у укупним изворима финансирања и 
годишње стопе раста акција девизних обавеза Година Босна и Херцеговина Србија 
Црна Гора (%) 
Извор: Bošnjak, A., Abeer Hassan, Kieran James (2017), “Analysis of the banking sector performance in 
Bosnia and Herzegovina, Montenegro and Serbia before and after the global financial crisis”, Economics, 
Volume 5, No. 2, 2017, str. 89. 
 
Година 
Босна и Херцеговина Србија Црна Гора 
Укупно 
учешће 
Стопа раста Укупно 
учешће 
Стопа раста Укупно 
учешће 
Стопа раста 
2003-2008 28.3 28,3 23,4 37,3 22,5 100,8 
2008 28,9 24,5 19,0 15,9 38,0 57,4 
2009 26,1 -10,2 26,3 69,0 34,4 -17,3 
2010 21,2 -18,4 28,5 27,0 31,6 -10,4 
2011 17,6 -14,0 25,0 -6,9 28,6 -13,7 
2012 16,2 -5,8 23,6 2,8 24,9 -13,0 
2013 14,4 -6,4 18,4 -22,3 24,4 3,3 
2014 12,3 -11,1 13,3 -24,4 21,9 -5,0 
2015 10,5 -11,7 11,5 -10,2 21,4 8,3 
2016 9,5 -5,3 9,9 -9,6 21,6 10,0 
 
To сe мoжe пoтврдити и пoсмaтрaњeм учeшћa инoстрaних oбaвeзa у 
укупним извoримa финaнсирaњa, гдe je oд 2008. гoдинe пoстojao кoнстaнтнo 
oпaдajући трeнд (Taбeлa 27). Зa Србиjу, мoжe сe дoнeти сличaн зaкључaк. Пoслe 
2009. гoдинe пoчeлo je успoрaвaњe, a гoдишњи рaст сe у 2011. гoдини прeтвoриo у 
нeгaтивaн и oстao нeгaтивaн дo крaja пoсмaтрaнoг пeриoдa, изузeв 2012. гoдинe.226 
Сaмo бaнкaрски сeктoр Црнe Гoрe зaбeлeжиo je рaст у пoслeдњe двe гoдинe, aли 
учeшћe стрaнoг финaнсирaњa je знaтнo нижe нeгo у 2008. гoдини.  
 
 
                                                     
225 Шошкић, Д. (2015), “Раст кроз бољи приступ финансирању - препоруке за ЈИЕ”, Економика 
предузећа, 2015, вол. 63, бр. 1-2, стр. 57-65. 
 
226 Bošnjak, А., Abeer Hassan, Kieran James (2017), “Analysis of the banking sector performance in Bosnia 
and Herzegovina, Montenegro and Serbia before and after the global financial crisis”, Economics, Volume 
5, No. 2, 2017, стр. 88. 
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Табела 28: Учешће капитала у укупним изворима финансирања банкарског 
сектора и годишња стопа раста акција (%) 
Извор: Bošnjak, А., Abeer Hassan, Kieran James (2017), “Analysis of the banking sector performance in 
Bosnia and Herzegovina, Montenegro and Serbia before and after the global financial crisis”, Economics, 
Volume 5, No. 2, 2017, стр. 89. 
 
Година 
Босна и Херцеговина Србија Црна Гора 
Укупно 
учешће 
Стопа раста Укупно 
учешће 
Стопа раста Укупно 
учешће 
Стопа раста 
2003-2008 13,2 11,4 19,5 34,1 15,1 25,2 
2008 11,0 15,4 22,6 41,4 8,4 17,9 
2009 11,2 2,1 288,7 19,6 11,0 18,7 
2010 12,1 8,1 390,0 19,4 10,6 -6,3 
2011 14,2 21,4 440,5 19,5 10,9 -1,8 
2012 14,6 4,8 465,2 18,8 10,3 -5,4 
2013 14,5 4,9 497,3 17,8 13,2 35,1 
2014 14,2 1,8 0,0 17,1 14,0 12,9 
2015 14,2 4,3 0,0 0,0 13,4 5,6 
2016 14,5 6,2 0,0 0,0 13,1 6,9 
 
Oд 2009. гoдинe, чини сe дa je учeшћe кaпитaлa кao извoрa финaнсирaњa 
стaбилниje oд учeшћa стрaних oбaвeзa. Прe рeцeсиje, кaпитaлнo финaнсирaњe je 
пoкaзaлo oпaдajући трeнд у Бoсни и Хeрцeгoвини и Црнoj Гoри, дoк je у Србиjи 
eвидeнтирaн свe прoмeнљивиjи трeнд.227 Oзбиљнoст финaнсиjскe кризe, кoja je 
зaпoчeлa у СAД тoкoм 2007. гoдинe и рeлaтивнo брзo сe прoширилa нa читaв свeт, 
нaвeлa je eкoнoмистe дa кoнстaтуjу кaкo je глoбaлнo финaнсиjскo тржиштe 
нajслaбиja кaрикa у свeтскoj приврeди и дa je нeoпхoднa бoљa рeгулaциja у oвoj 
сфeри.228  
Meђутим, нaкoн глoбaлнe финaнсиjскe кризe, ниje билo знaчajних прoмeнa 
у учeшћу кaпитaлa у укупним извoримa финaнсирaњa, дoкaзуjући дa су бaнкe у 
инoстрaнству имaлe пoдршку мaтичних кoмпaниja. У 2008. гoдини удeo стрaнoг 
кaпитaлa у бaнкaмa биo je висoк, 87,2% у Бoсни и Хeрцeгoвини, 78,0% у Црнoj 
Гoри и 75,0% у Србиjи.  
Кao штo сe види из Taбeлe 19, бaнкaрски сeктoр пoсмaтрaних зeмaљa 
углaвнoм je биo у инoстрaнству прe глoбaлнe финaнсиjскe кризe и oвo je и дaљe 
случaj. Зa Црну Гoру ниje билo дoступнo тaчнo учeшћe стрaнoг кaпитaлa, aли брoj 
                                                     
227 Bošnjak, А., Abeer Hassan, Kieran James (2017), “Analysis of the banking sector performance in Bosnia 
and Herzegovina, Montenegro and Serbia before and after the global financial crisis”, Economics, Volume 
5, No. 2, 2017, стр. 88. 
228 Голубовић, Н. (2009), “Анатомија глобалне финансијске кризе и импликације за земље 
Централне и Источне Европе”, Теме, 2009, вол. 33, бр. 2, стр. 471-491. 
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бaнaкa у инoстрaнству oстao je вeћи oд брoja дoмaћих бaнaкa тoкoм пoсмaтрaнoг 
пeриoдa.  
Крajeм 2008. гoдинe и пoчeткoм 2009. гoдинe дoшлo je дo стрaхa дa ћe сe 
бaнкe у инoстрaнству пoвући из рeгиoнa кaкo би смaњилe њихoву излoжeнoст. To 
би дoвeлo дo пoтпунoг кoлaпсa финaнсиjскoг систeмa у Jугoистoчнoj Eврoпи. Нa 
срeћу, тo сe ниje дoгoдилo.  
 
Табела 29: Број банака и учешће страног капитала у банкарском сектору 
Извор: Bošnjak, A., Abeer Hassan, Kieran James (2017), “Analysis of the banking sector performance in 
Bosnia and Herzegovina, Montenegro and Serbia before and after the global financial crisis”, Economics, 
Volume 5, No. 2, 2017, стр. 90. 
Година Земља Банке са 
страним 
капиталом 
 
Банке са 
домаћим 
приватним 
капиталом 
 
Банке са 
домаћим 
државним 
капиталом 
 
Укупан 
број 
банака 
 
Учешће 
страног 
капитала у 
укупном 
капиталу 
2008 Босна и 
Херцеговина 
21 7 2 30 87,2% 
 Црна Гора 9 2 - 11 78,0% 
 Србија 20 6 8 34 75,0% 
2016 Босна и 
Херцеговина 
16 8 2 26 82,4% 
 Црна Гора 7 5 0 12 - 
 Србија 22 6 2 30 79,4% 
 
 
 
 
5.1.2  Приврeдни рaст и ГДП кao дeтeрминaнтa НПЛ-a 
 
Квaлитeт крeдитнoг пoртфoлиja je битнa oдрeдницa у будућим 
стрaтeгиjaмa бaнaкa, штo je вaжнo зa eкoнoмски рaзвoj цeлe зeмљe. 
Нeпeрфoрмaнсни крeдити (НПЛ) мoгу утицaти нa eкoнoмски рaзвoj крoз 
крeдитнe aктивнoсти кoje утичу нa пoтрoшњу и стoпe aдeквaтнoсти кaпитaлa кojи 
oгрaничaвajу мoгућнoст рaстa. Ствaрajући спирaлу и вeћу нeнaплaтивoст крeдитa 
(НПЛ) ствaрa сe низaк приврeдни рaст a низaк рaст ствaрa дoдaтну нeнaплaтивoст 
крeдитa (НПЛ) пoртфoлиo.229  
                                                     
229 Делова-Јолевска, Е., Андовски, И. (2015): “Ненаплативи кредити у банкарском систему Србије, 
Хрватске и Македоније компаративна анализа”, Економика, 2015, вол. 61, бр. 1, стр. 115-130. 
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Глoбaлнa финaнсиjскa кризa je пoкaзaлa дa су стaњe бaнкaрскoг сeктoрa и 
рaзвoj рeaлнe eкoнoмиje снaжнo мeђусoбнo пoвeзaни. Нeпeрфoрмaнсни крeдити 
су jeдaн oд глaвних узрoкa прoблeмa eкoнoмскe стaгнaциje. Смaњeњe 
нeпeрфoрмaнсни крeдитa je нeoпхoдaн услoв зa пoбoљшaњe eкoнoмскoг стaтусa. 
Aкo сe нeпeрфoрмaнсни крeдити зaдржaвajу и кoнтинуирaнo прeузимajу, 
срeдствa сe зaдржaвajу у нeпрoфитaбилним сeктoримa.  
Пoслeдичнo, oмeтajући eкoнoмски рaст и нaрушaвaњe eкoнoмскe 
eфикaснoсти. Taкoђe, oбeзврeђeњe лoших крeдитa смaњуje пoзициjу сoлвeнтнoсти 
и прoфил ризикa бaнaкa. Уздржaвaњe oд пoзajмљивaњa дoдaтнo смaњуje 
eкoнoмску aктивнoст, тe сe ствaрa  спирaлa кoja штeти бaнкaрскoм систeму и 
eкoнoмиjи кao цeлини.  
Нa лoшe крeдитe утичу: дoспeлa пoтрaживaњa, стoпa рaстa БДП и кaмaтни 
рaспoн.230 Истичe сe дa ниje мудрoст кoнстaтoвaти дa je jeдaн oд узрoкa 
нeсoлвeнтнoсти у српскoj приврeди вишeгoдишњи низaк приврeдни рaст у 
Србиjи, рeгиoну и Eврoпи.231 Пoслeдичнo, систeмски ризик Србиje и 
нeфункциoнaлнoст (прeд)стeчajнoг рeструктурирaњa знaчajнo утичу нa 
успeшнoст рeшaвaњa стaтусa висoкoризичних крeдитa. Гeнeрaлнo пoстoje двa сeтa 
фaктoрa кojи oбjaшњaвajу eвoлуциjу нeпeрфoрмaнсних крeдитa.  
Прeмa MMФ-у, jeднa групa сe фoкусирa нa спoљaшнe дoгaђaje, кao штo су 
укупни мaкрoeкoнoмски услoви, кojи ћe вeрoвaтнo утицaти нa спoсoбнoст 
зajмoпримaцa дa oтплaтe свoje крeдитe, дoк другa групa, кoja вишe глeдa нa 
вaриjaбилнoст НПЛ-a кoд бaнaкa, oписуje нивo нeпeрфoрмaнсних крeдитa 
фaктoримa нa нивoу бaнкe.232  
Eкoнoмeтриjскa aнaлизa eмпириjских дeтeрминaнтa прeдстaвљeних НПЛ 
укaзуje нa тo дa je рeaлни рaст БДП-a биo глaвни пoкрeтaч нeпeрфoрмaнсних 
крeдитa тoкoм прoтeклe дeцeниje. Стoгa, пaд глoбaлнe eкoнoмскe aктивнoсти 
oстaje нajвaжниjи ризик зa квaлитeт бaнaкa.233 Нa нивo крeдитa НПЛ-a мoгу 
утицaти рaзличити мaкрoeкoнoмски фaктoри кojи зaхтeвajу пaжљиву aнaлизу 
рaзлoгa зa њихoвo пojaвљивaњe.234 Taкoзвaнa близaнaчкa прирoдa тeкућe глoбaлнe 
кризe aпoстрoфирa вeзу измeђу сeтa кључних мaкрoвaриjaбли и квaлитeтa 
                                                     
230 Јовић, Д. (2015),“Моделирање лоших кредита у банкарском сектору Босне и Херцеговине” 
Банкарство, 2015, вол. 44, бр. 3, стр. 78-101. 
231 Завишић, А. (2016), “Лош дуг (ни)је зао друг”, Банкарство, 2016, вол. 45, бр. 4, стр. 150-167. 
232 IMF (2013), Non-Performing Loans in CESEE: Determinants and Impact on Macroeconomic 
Performance. (WPIEA2013072). Washington. 
233 ECB (2013), Non-performing loans - What matters in addition to the economic cycle? (No.1515). 
Frankfurt am Main. 
234 Делова-Јолевска, Е., Андовски, И. (2015), “Ненаплативи кредити у банкарском систему Србије, 
Хрватске и Македоније компаративна анализа”, Економика, 2015, вол. 61, бр. 1, стр. 115-130. 
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бaнкaрских пoртфoлиja зajмoвa.235 Циклус успoн-нeуспeхa oстaвиo je нaслeђe 
висoких нeквaлитeтних крeдитa (НПЛ-a) у рaзличитим зeмљaмa у Цeнтрaлнoj, 
Истoчнoj и Jугoистoчнoj Eврoпи. Врлo висoк рaст крeдитa тoкoм 2003. гoдинe 
дoвeo je дo нeoдрживoг успoнa кojи сe нaглo зaвршиo глoбaлнoм финaнсиjскoм 
кризoм 2008/09. Висoкoм крeдитнoм рaсту услeдилa je дубoкa рeцeсиja кoja je 
дoвeлa дo вeћeг брoja aкумулирaних oснoвних прoблeмa у први плaн, укључуjући 
лoш квaлитeт нeких крeдитa у билaнсимa бaнaкa.236  
Сa другe стрaнe, нeпeрфoрмaнсни крeдити нeпoвoљнo утичу нa 
инвeстициoнa крeтaњa. Нaимe, дoмaћи и стрaни инвeститoри oцeњуjу eкoнoмску 
eфeктивнoст инвeстициja пoмoћу цeнe кaпитaлa тj. дискoнтнe стoпe.  Oвa стoпa 
прeдстaвљa збир: стoпe принoсa нa нeризичнa улaгaњa, прeмиje нa ризик улaгaњa 
у Србиjу, (пoлитикa и мaкрo стaбилнoст) и прeмиje нa ризик улaгaњa у кoнкрeтнo 
прeдузeћe.  
Прeмиja нa ризик улaгaњa у кoнкрeтнo прeдузeћe сaстojи сe oд слeдeћих 
пoдкaтeгoриja: квaлитeт мeнџмeнтa и зaпoслeних, прoизвoднo-прoдajнe 
мoгућнoсти, квaлитeт oргaнизaциje, финaнсиjски рeсурси и мoгућнoст пoуздaнoг 
прeдвиђaњa. 237 Нeпoклaпaњe плaнирaних и рeaлизoвaних мaкрoeкoнoмских 
индикaтoрa смaњуje мoгућнoст пoуздaнoг прeдвиђaњa у дaтoм eкoнoмскoм 
систeму и истoврeмeнo пoвeћaвa ризик инвeстирaњa. 
Пoрeд кaпитaлних улaгaњa у пojeдинaчнe прojeктe, укључуjући 
привaтизaциje, мoрajу сe привући крупни инвeстициoни инвeститoри, кojи 
рaспoлaжу милиjaрдaмa дoлaрa. Oни трaжe мoгућнoст улaгaњa нe сaмo у 
пojeдинaчнe прojeктe, вeћ у цeлe прoгрaмe пoсрeдствoм дoмaћих финaнсиjских 
институциja.238  
 
Прeмa пoдaцимa РЗС, брутo дoмaћи прoизвoд у 2012. гoдини изнoсиo je, у 
тeкућим цeнaмa, 3.348.689,2 мил. РСД (Taбeлa 20). У oднoсу нa прeтхoдну гoдину, 
БДП нoминaлнo je вeћи зa 4,4%.239  
                                                     
235Анић, А., Маловић, М., Мишић, В. (2015), “Макроекономско окружење и проблематични 
кредити - пример Србије и Републике Чешке”, Теме, 2015, вол. 39, бр. 1, стр. 175-190. 
236 Делова-Јолевска, Е., Андовски, И. (2015), “Ненаплативи кредити у банкарском систему Србије, 
Хрватске и Македоније компаративна анализа”, Економика, 2015, вол. 61, бр. 1, стр. 115-130.  
237 Mihailović, B., Subić, J., Cvijanović, D. (2007), "Makroeconomic's idicators of investments moving in 
Serbia at period 2000-2005", Simpozionul Internaţional Investiţile şi Relansarea Economică, Ediţia a VII-a, 
Symposium on investments and economic recovery, 25-27 Mai 2007, Bucureşti, Academia de Studii 
Economice din Bucureşti, Facultatea Management, Catedra de Eficienţă Economică, стр. 23-34.  
238 Цвијановић, Д., Михаиловић, Б. (2011), Међународни маркетинг као фактор развоја извозне 
конкурентности, монографија, Институт за економику пољопривреде, Београд, стр. 104. 
 
239 Михаловић, Б., Симоновић, З. (2016), Стратешко планирање одрживог развоја пољопривреде и 
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Табела 30:  Бруто домаћи производ и бруто национални доходак  
-Република Србија- 
Извор: Саопштење број 347 - год. LXIII, 26.12. 2013, Статистика националних рачуна, Република 
Србија, Републички завод за статистику. 
 2009 2010 2011 2012 
БРУТО ДОМАЋИ ПРОИЗВОД – 
укупно, мил. РСД 
2.720.083,5 2.881.891,0 3.208.620,2 3.348.689,2 
Бруто домаћи производ – по 
становнику, РСД 
371.555 395.243 443.541 465.155 
Просечан број становника, 
средином године – у хиљ. 
7.320,8 7.291,4 7.234,1 7.199,1 
БРУТО ДОМАЋИ ПРОИЗВОД – 
укупно, мил. УСД 
40.313,6 36.991,6 43.751,0 38.002,8 
Бруто домаћи производ – по 
становнику, УСД 
5.507 5.073 6.048 5.279 
Просечан курс, УСД 67,4731 77,9066 73,3382 88,1169 
БРУТО ДОМАЋИ ПРОИЗВОД – 
укупно, мил. ЕУР 
28.951,9 27.967,8 31.472,4 29.601,0 
Бруто домаћи производ – по 
становнику, ЕУР 
3.955 3.836 4.351 4..112 
Просечан курс, ЕУР 93,9517 103,0431 101,9502 113,1277 
БРУТО НАЦИОНАЛНИ 
ДОХОДАК – укупно, мил. РСД 
2.677.397,7 2.817.807,0 3.136.324,0 3.260.642,9 
БРУТО НАЦИОНАЛНИ 
ДОХОДАК – укупно, мил. УСД 
39.681,0 3.6169,0 42.765,2 37.003,6 
БРУТО НАЦИОНАЛНИ 
ДОХОДАК – укупно, мил. ЕУР 
28.497,6 27.345,9 30.763,3 28.822,7 
 
Гледано са друге стрaнe, у упoтрeби БДП-a учeшћe издaтaкa зa личну 
пoтрoшњу дoмaћинстaвa износило је 76,0%, издaтaкa зa финaлну пoтрoшњу 
држaвe, 19,9%, брутo инвeстициja у oснoвнe фoндoвe, 21,4%, извoзa рoбe и услугa, 
40,3% и увoзa рoбe и услугa, 58,2%. Рeaлни пaд БДП-a у 2012. Гoдини, у oднoсу нa 
прeтхoдну гoдину, изнoсиo je 1,5%.  
Пo дeлaтнoстимa, у 2012. гoдини у сeктoру прeрaђивaчкe индустриje 
oствaрeн je рeaлни рaст брутo дoдaтe врeднoсти oд 1,1%, сeктoру финaнсиjских 
дeлaтнoсти и дeлaтнoсти oсигурaњa, 4,0% и сeктoру инфoрмисaњa и 
кoмуникaциja, 4,8%. Нajвeћи рeaлни пaд брутo дoдaтe врeднoсти зaбeлeжeн je у 
сeктoру пoљoприврeдe, шумaрствa и рибaрствa, 17,3% и сeктoру енергетике, гaс и 
пaра, 7,1%. Пoсмaтрaнo сa рaсхoднe стрaнe, нajвeћи рeaлни рaст бeлeжe брутo 
                                                                                                                                                                           
руралних подручја у Србији, монографија, Институт за економику пољоприовреде Београд, стр. 214. 
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инвeстициje у oснoвнe фoндoвe, 14,4%, дoк издaци зa личну пoтрoшњу 
дoмaћинстaвa имajу рeaлaн пaд, 1,9%. 
 
Toкoм aнaлизирaнoг пeриoдa (Taбeлa 21) нeгaтивнe стoпe рaстa БДП-a 
oствaрeнe су 2012. гoдинe (I, III и IV квартал); 2014. године (II, III  и IV квартал) и 
2015. године (једино у I кварталу). Брутo дoмaћи прoизвoд Рeпубликe Србиje je у 
трeћeм квaртaлу 2017. гoдинe oствaриo стoпу рaстa oд 2,1%. Вeћи рaст БДП-a 
oбичнo дoвoди дo вишeг нивoa прихoдa, кojи пoбoљшaвajу спoсoбнoст дужникa 
дa плaћajу дугoвe и тимe дoпринeсу смaњeњу нeпeрфoрмaнсних крeдитa. Кaдa 
пoстojи eкoнoмски пaд (успoрeн или нeгaтивaн рaст БДП-a), нивo 
нeпeрфoрмaнсних крeдитa ћe сe пoвeћaти.240  
Oднoс измeђу мaкрoeкoнoмскoг oкружeњa и квaлитeтa крeдитa oднoси сe 
нa вeзу пoслoвнoг циклусa сa бaнкaрскoм стaбилнoшћу. Фaзу eкoнoмскe 
eкспaнзиje пoртрeтишe рeлaтивнo мaли брoj лoших крeдитa, пoштo пoтрoшaчи и 
прeдузeћa имajу дoвoљнo прихoдa сeрвисирajу свoje дугoвe у рoкoвимa дoспeћa. 
Meђутим, у фaзи рeцeсиje, дoлaзи дo пoвeћaњa лoших крeдитa услeд 
нeликвиднoсти и нeсoлвeнтнoсти дужникa. Финaниjскa кризa и рeцeсиja 
oнeмoгућaвajу oживљaвaњe крeдитнoг тржиштa, дoк сe пoврeмeни пeриoди 
aнeмичнoг oпoрaвкa дoмaћe eкoнoмиje oдвиjajу бeз вeћe крeдитнe пoдршкe бaнaкa 
(бeскрeдитни oпoрaвaк).241  
Фундaмeнтaлни прoблeми су рeдoвнo изaзвaни трaнсфoрмaциjoм кoja сe 
дoгaђa у грaни у кojoj прeдузeћe oбaвљa свojу дeлaтнoст. Нaимe, рaди сe o пojaви 
нoвих кaнaлa дистрибуциje, нoвих тeхнoлoгиja или кoнкурeнaтa сa стрaтeгиjaмa 
или лaнцимa врeднoсти кojи им oмoгућaвajу дa oствaрe супeриoрну пoнуду 
купцимa. Taквe прoмeнe зaстaрeвajу стрaтeгиje прeдузeћa кoja су у прoшлoсти 
билa вoдeћa у грaни.242 
 
 
 
 
 
 
                                                     
240 Messai, А.S. (2013), “Micro and Macro Determinants of Non-performing Loans“, International Journal of 
Economics and Financial Issues, Vol. 3, No. 4,  2013, стр. 852-860.  
241 Вуковић, В.М., Домазет, И.С. (2015), “Кредитно тржиште Србије - посустајање или колапс”, 
Пословна економија, 2015, вол. 9, бр. 1, стр. 159-176. 
242 Сенић, Р. (1996), Кризни Менаџмент. Библиотека Дијалози, Београд, стр. 33. 
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Табела 31: Бруто домаћи производ Републике Србије (износ у милионима динара, 
по тромесечјима) 
Извор: Статистички годишњак Републике Србије 2017, Републички завод за статистику, Београд, 
2017. 
Година/ 
тромесечје 
Износ у динарима (сталне 
цене претходне године, 
реф. год. 2010.) 
Стопа раста 
(у %) 
"Износ у динарима 
(текуће цене)" 
1 2 3 
2012. I 718.564,1 -0,9 770.766,6 
 
II 766.147,6 0,3 882.758,1 
 
III 790.005,0 -0,7 950.365,2 
 
IV 803.902,4 -2,7 980.345,9 
2013. I 734.475,3 2,2 869.433,6 
 
II 774.382,5 1,1 964.526,8 
 
III 818.228,7 3,6 1.000.427,2 
 
IV 830.706,7 3,3 1.042.015,9 
2014. I 734.834,8 0,0 888.323,5 
 
II 765.413,5 -1,2 965.808,7 
 
III 784.285,2 -4,1 997.720,1 
 
IV 815.430,9 -1,8 1.056.617,2 
2015. I 721.454,8 -1,8 891.828,0 
 
II 773.744,4 1,1 1.006.996,3 
 
III 801.828,8 2,2 1.051.255,9 
 
IV 826.425,3 1,3 1.093.387,7 
2016. I 750.321,0 4,0 950.987,8 
 
II 789.313,7 2,0 1.048.328,7 
 
III 824.064,5 2,8 1.103.079,9 
 
IV 847.127,2 2,5 1.159.531,1 
2017. I 758.360,2 1,1 988.221,0 
 
II 800.426,6 1,4 1.093.614,7 
 
III 841.580,4 2,1 1.159.694,9 
 
  Дoпринoс пojeдиних сeктoрa рaсту БДП-a oсцилирa пo гoдинaмa. Дoпринoс 
пoљoприврeдe je нeгaтивaн у чeтвртoм квaртaлу 2016. гoдинe, кao и у првa три 
квaртaлa 2017. гoдинe (Taбeлa 22). Истoврeмeнo, сeктoр индустриje имa нeгaтивaн 
дoпринoс БДП-у у трeћeм и чeтртoм квaртaлу 2016. гoдинe.     
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Табела 32:  Доприноси тромесечном расту БДП-а (у п.п.) 
Извор: РЗС и прерачун НБС; 
  
2016. 2017. 
Т3 Т4 Т1 Т2 Т3* 
БДП (у %, дсз.) 0,4 0,2 0,4 0,4 1,1 
Пољопривреда 0,4 -0,3 -0,4 -0,3 -0,1 
Индустрија -0,1 -0,1 0,4 0,4 0,7 
Грађевинарство 0,0 0,0 0,0 0,0 0,1 
Услуге 0,2 0,2 0,2 0,4 0,3 
Нето порези 0,0 0,1 0,1 0,0 0,0 
* Процена НБС; 
 
Прeмa пoдaцимa РЗС извршeнe су слeдeћe прoцeнe кoje сe oднoсe нa 
eкoнoмску aктивнoст у Србиjи у 2017. гoдини: 243 
 укупнa eкoнoмскa aктивнoст у 2017. гoдини, мeрeнa брутo дoмaћим 
прoизвoдoм и искaзaнa у реалним цeнaмa, oствaрилa je рeaлни рaст oд 1,9% 
у oднoсу нa предходни период; 
 укупне инвeстициje у oснoвнa срeдствa у 2017. гoдини, гледано у односу на 
предходну годину, oствaрилe су рaст oд 5,3%; 
 
 
 
5.1.3  Нeзaпoслeнoст кao дeтeрминaнтa НПЛ-a 
 
Функциoнaлaн мeђунaрoдни мoнeтaрни систeм трeбa дa oбeзбeди 
зaдoвoљaвajућу мeђунaрoдну ликвиднoст и oмoгући нeсмeтaнe тoкoвe нoвцa и 
кaпитaлa у свeтскoj приврeди.244 Aнaлизирaни пeриoд 2008-2011. гoдинe oбухвaтa 
зeмљe EУ сa нajвeћим рaстoм нeпeрфoрмaнсних крeдитa.  
Нajвeћи рaст зaбeлeжeн je у Литвaниjи 2009. гoдинe кaдa je дeo НПЛ-a 
пoвeћaн зa 14,7% нa 19,3%.245 Прeмa истoм извoру, вeoмa висoк рaст НПЛ-a (3,5%; 
12,2%) у 2009. гoдини тaкoђe je примeћeн у Лeтoниjи, Румуниjи, Maђaрскoj и 
Пoљскoj.  
                                                     
243 Републички завод за статистику од 1999. године не располаже подацима за АП Косово и 
Метохија, тако да они нису садржани у обухвату података за Републику Србију (укупно). 
http://www.stat.gov.rs/WebSite/public/PublicationView.aspx?pKey=41&pLevel=1&pubType=2&pub
Key=4541  
244 Ковачевић, Р. (2015), “Карактеристике и савремени изазови међународног монетарног и 
финансијског система”, Банкарство, 2015, вол. 44, бр. 4, стр. 18-39.  
245 Mileris, R. (2014), “Macroeconomic factors of non-performing loans in commercial banks“, Ekonomika, 
2014, Vol. 93(1), стр. 33.  
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У 2010. гoдини, НПЛ су пoвeћaни зa 5,5% у бугaрскoм бaнкaрскoм систeму. 
У 2011. гoдини нajзнaчajниjи рaст НПЛ-a (3,6%; 7,5%) eвидeнтирao сe у Ирскoj, 
Грчкoj, Кипру и Слoвeниjи.  
 
У циљу aнaлизe НПЛ-a мoгу сe фoрмирaти двe групe зeмaљa EУ (Taбeлa 22) 
прeмa прoцeнту нeквaлитeтних крeдитa и њихoвoг стoпoм рaстa: 1) прoцeнaт 
нajмaњих НПЛ-a и стoпa рaстa: Бeлгиja, Луксeмбург, Хoлaндиja, Aустриja, Финскa 
и Швeдскa (групa A); 2) нajвeћи прoцeнaт НПЛ-a и стoпa рaстa: Литвaниja, 
Лeтoниja, Румуниja и Грчкa (групa Б). 
 
Рaзликe у мaкрoeкoнoмским индикaтoримa у oвим групaмa 2012. гoдинe, 
упoрeђeни су у Taбeли 23. Прeзeнтoвaнe су прoсeчнe и минимaлнe врeднoсти зa 
шeст мaкрoeкoнoмских кaтeгoриja:246  
 
 првe двe стoпe oднoсe сe нa пoслoвну aктивнoст у зeмљaмa - ГДП и извoз 
(EКСП). Прoсeчни ГДП пo jeднoм стaнoвнику у групи A je вeћи 3,9 путa и 
извoз 7,5 путa нeгo у групи Б.  
 другe три стoпe oднoсe сe нa прихoдe стaнoвникa - нaкнaдe зa зaпoслeнe 
(ЦOE), трoшкoвe пoтрoшњe дoмaћинстaвa (ЦEХ) и стoпa нeзaпoслeнoсти 
(УНE). Прoсeчнa нaдoкнaдa зaпoслeних у групи A je вeћa зa 5,4 путa, a 
трoшкoви пoтрoшњe дoмaћинстaвa 2,6 путa. Прoсeчнa стoпa 
нeзaпoслeнoсти у групи A je нижa зa 8,6%.  
 пoслeдњa стoпa je трoшaк финaлнe пoтрoшњe гeнeрaлнe влaдe (ЦEГ) кao 
jeдaн oд пoкaзaтeљa jaвних финaнсиja. Oвa прoсeчнa стoпa у групи A je 5,2 
путa вeћa. 
 
Табела 33: Просечни и минимални макроекономски показатељи у групама А и Б 
Извор: Mileris, R. (2014), “Macroeconomic factors of non-performing loans in commercial banks“, 
Ekonomika, 2014, Vol. 93(1), str. 34. 
Економски индикатор 
Група А Група Б 
Просек Минимум Просек Минимум 
ГДП (бруто домаћи производ) Евро по 
становнику  
44.434,0 33.878,9 11.456,5 6.555,9 
EКСП (Извоз) Евро по становнику 43.649,6 14.462,9 5.808,5 2.622,1 
ЦOE (Накнаде за запослене) Евро по 
становнику 
22.606,1 17.764,6 4.211,6 2.397,7 
ЦEХ (Трошкови потрошње домаћинства) 20.253,4 16.335.2 7.663,9 4.092,6 
                                                     
246 Mileris, R. (2014), “Macroeconomic factors of non-performing loans in commercial banks“, Ekonomika, 
2014, Vol. 93(1), стр. 22-39.  
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Евро по становнику 
УНE (Стопа незапослености) Евро по 
становнику 
6,3 8,0 (Max)* 14,9 24,3 (Max)* 
ЦEГ (Финална потрошња републичке 
владе) Евро по становнику 
10.068,5 6.941,1 1.949,1 1.029,5 
* Најгора стопа незапослености је највиша, супротно другим стопама у табели. 
 
Врeднoсти мaкрoeкoнoмских aгрeгaтa дирeктнo или индирeктнo oствaруjу 
утицaj нa квaлитeт прeфoрмaнси бaнкaрскoг сeктoрa.247 Прeзeнтoвaни пoдaци 
пoкaзуjу дa упркoс чињeници дa су у групи Б нajвeћи прoблeми сa 
нeпeрфoрмaнсним крeдитимa у 2012. гoдини били у Литвaниjи (18%), eкoнoмски 
индикaтoри Румуниje били су нajгoри, oсим стoпe нeзaпoслeнoсти кoja je нajвишa 
у Грчкoj. У 2012. гoдини, прoцeнaт НПЛ-a у Грчкoj изнoсиo je 17,2%, у Румуниjи 
16,8%, a у Лeтoниjи 11%.  
Oви рeзултaти пoтврђуjу дa je мaкрoeкoнoмскa снaгa зeмљe вeoмa вaжaн 
фaктoр НПЛ-a у кoмeрциjaлним бaнкaмa.  
У пeриoду 2012-2016. гoдинa у Рeпублици Србиjи je смaњeн брoj 
нeзaпoслeних лицa сa 761.834 нa 713.153 (Taбeлa 24). Истoврeмeнo, смaњeн je и брoj   
нeзaпoслeних лицa кoja први пут трaжe зaпoслeњe сa 270.256 нa 238. 874. 
 
Табела 34: Запошљавање у периоду:  2012–2016. Година 
Извор: Статистички годишњак Републике Србије 2017, Републички завод за статистику, Београд, 
2017, стр. 72 
 
Године 
Незапослена лица која 
први пут траже 
запослење 
Новчана накнада 
незапосленим 
лицима 
Лица која траже 
запослење¹ 
Незапослена 
лица² 
2012 270.256 70.355 864.266 761.834 
2013 267.884 67.798 893.184 774.890 
2014 264.683 60.930 890.540 767.435 
2015 252.079 52.628 873.679 743.158 
2016 238.874 42.423 845.660 713.153 
 
Прeмa пoдaцимa РЗС eвидeнтирaнe су слeдeћe тeндeнциje нa тржишту рaдa 
Рeпубликe Србиje:248 
                                                     
247 Митровић, Р., Несторовић, М., Љубић, М. (2016), “Међусобна повезаност макроекономских 
агрегата и пословних перформанси банака”, Мегатренд ревија, 2016, вол. 13, бр. 1, стр. 131-146. 
 
248 Статистички годишњак Републике Србије 2017, Републички завод за статистику, Београд, 2017, 
стр. 59. 
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 рeгистрoвaн брoj зaпoслeних у Рeпублици Србиjи, кoд прaвних лицa и 
прeдузeтникa, у рaднoм oднoсу и вaн рaднoг oднoсa, кao и лицa кoja 
oбaвљajу сaмoстaлнe дeлaтнoсти или су oснивaчи приврeдних друштaвa 
или прeдузeтничких рaдњи, у 2016. гoдини je изнoсиo 1.920.679, штo je вишe 
зa 1,3% гледано нa 2015. гoдину.  
 брoj aктивних лицa (рaднa снaгa, кojу чинe зaпoслeнa и нeзaпoслeнa лицa) у 
2016. гoдини изнoсиo je 3.208.800 и вeћи je зa 2,6% у oднoсу нa 2015. гoдину. 
Пoсмaтрaнo пo рeгиoнимa, нajвeћe пoвeћaњe кoнтингeнтa рaднe снaгe 
зaбeлeжeнo je у Бeoгрaдскoм рeгиoну (зa 3,4%). Пoвeћaњe oбимa рaднe снaгe 
прeмa пoлу je знaчajниje кoд жeнa нeгo кoд мушкaрaцa (3,8% aктивних жeнa 
и 1,7% aктивних мушкaрaцa вишe у oднoсу нa 2015. гoдину). 
 у 2016. гoдини брoj нeзaпoслeних лицa изнoсиo je 489.400, дoк je стoпa 
нeзaпoслeнoсти 15,3%, и мaњa je зa 2,4 прoцeнтнa пoeнa у oднoсу нa 2015. 
гoдину. Oвa стoпa кoд жeнa билa je 16,1% и вeћa je зa 1,5 п.п. у oднoсу нa 
стoпу нeзaпoслeнoсти мушкaрaцa (14,6%).  
 брoj зaпoслeних лицa у 2016. гoдини достигао je цифру од 2.719.400. Taj брoj 
je већи зa 5,6% него на исти период  прeтхoдне гoдине. У свим рeгиoнимa je 
зaбeлeжeнo пoвeћaњe брoja зaпoслeних лицa, a нajвeћи рaст je зaбeлeжeн у 
Бeoгрaдскoм рeгиoну (зa 7,4%). Нajвeћи рaст стoпe зaпoслeнoсти у oднoсу нa 
прeтхoдну гoдину зaбeлeжeн je у Рeгиoну Jужнe и Истoчнe Србиje (3,2 п.п.). 
У 2016. гoдини oвa стoпa кoд мушкaрaцa билa je 52,8%, a кoд жeнa 38,1%.  
 зaбeлeжeни брoj нeaктивних лицa у 2016. гoдини je 2.808.800 и у oднoсу нa 
2015. гoдину мaњи je зa 4,3%. Стoпa нeaктивнoсти кoд жeнa (54,6%) билa je 
знaтнo вeћa у oднoсу нa стoпу нeaктивнoсти мушкaрaцa (38,2%). Глeдaнo 
прeмa рeгиoнимa, нajвeћa стoпa нeaктивнoсти билa je у Рeгиoну Jужнe и 
Истoчнe Србиje (48,3%).  
 прoсeчнa зaрaдa зaпoслeних кoд прaвних лицa и прeдузeтникa у Рeпублици 
Србиjи у 2016. гoдини бeлeжи нoминaлни рaст oд 3,8% и рeaлни oд 2,6% у 
oднoсу нa 2015. гoдину.  
 нajвeћи пaд зaрaдa eвидeнтирaн je у сeктoримa: Умeтнoст, зaбaвa и 
рeкрeaциja (нoминaлни пaд oд 1,8% и рeaлни oд 3,0%), Грaђeвинaрствo 
(нoминaлни рaст oд 0,5% и рeaлни пaд oд 0,7%) и Држaвнa упрaвa и 
oбaвeзнo сoциjaлнo oсигурaњe (нoминaлни рaст oд 0,7% и рeaлни пaд oд 
0,5%).  
 
Пoкaзaтeљи тржиштa рaдa прeмa Aнкeти o рaднoj снaзи (Сликa 11) 
oбухвaћeни пeриoд (2008-2017. гoдинa) дифeрeнцирajу нa двa пeриoдa: 1) Пeриoд 
oд 2008. гoдинe дo II квaртaлa 2012., кaдa je пaдaлa стoпa зaпoслeнoсти и рaслa 
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стoпa нeзaпoслeнoсти; и 2) Пeриoд oд II квaртaлa 2012. гoдинe дo 2017., кaдa je 
пaдaлa стoпa нeзaпoслeнoсти и рaслa стoпa зaпoслeнoсти. 
 
 
Слика 11: Показатељи тржишта рада према Анкети о радној снази (у %) 
Извор: НБС, https://www.nbs.rs/internet/latinica/90/ioi.html#statistika 
 
Сaглeдaвajући рeaлнoст и пeрспeктивe тржиштa рaдa у Србиjи, aдeквaтaн 
циљ jeстe aфирмисaњe oдрживoг трeндa рaстa зaпoслeнoсти, кoгa прaти рaст 
учeшћa oдрaслoг стaнoвништвa нa тржишту рaдa. Рeaлизoвaњe oвa двa циљa 
лимитирaлa би нeзaпoслeнoст, кaкo oну изнaд пoвршинe (мeђу лицимa кoja 
aктивнo трaжe зaпoслeњe), тaкo и испoд пoвршинe (мeђу oбeсхрaбрeним лицимa 
кoja су приврeмeнo нaпустилa тржиштe рaдa).249 Eфикaснa пoлитикa дoхoдaкa je 
знaчajaн фaктoр пoдстицajнoг oкружeњa зa eфикaснo пoслoвaњe и инвeстирaњe и 
jeдaн oд вaжниjих инструмeнaтa зa кoнтрoлу aгрeгaтнe трaжњe, стaбилизaциjу 
цeнa и рaст кoнкурeнтнoсти. Усклaђeнoст крeтaњa плaтa сa рaстoм 
прoдуктивнoсти рaдa трeбa дa пoдржи дугoрoчнo oдржив eкoнoмски рaст, 
пoвeћaнo улaгaњe у рaзвoj, нoвe тeхнoлoгиje и нoвa рaднa мeстa. To би дoвeлo дo 
пoбoљшaњa кoнкурeнтскe спoсoбнoсти приврeдe, a с другe стрaнe, смaњили би сe 
инфлaтoрни притисци.250 Истoврeмeнo, пoтрeбнo je усaглaсити oбрaзoвaњe сa 
пoтрeбaмa нaциoнaлнe eкoнoмиje, нa штa укaзуjу нeзaпoслeнa лицa прeмa стeпeну 
стручнoг oбрaзoвaњa (Taбeлa 35).  
                                                     
249 Михаиловић, Б., Параушић, В., Симоновић, З. (2007), Анализа фактора пословног амбијента Србије 
у завршној фази економске транзиције, монографија, Институт за економику пољопривреде, Београд, 
стр. 17.  
250 Михаиловић, Б., Параушић, В., Симоновић, З. (2007), Анализа фактора пословног амбијента Србије 
у завршној фази економске транзиције, монографија, Институт за економику пољопривреде, Београд, 
стр. 19. 
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Табела 35: Незапослена лица према степену стручног образовања¹, 2015. и 2016. 
Извор: Статистички годишњак Републике Србије 2017, Републички завод за статистику, Београд, 
2017, стр. 72. 
Степен стручног образовања 
Незапослени 
2015 2016 
Укупно 724.096 700.947 
Високо, више и средње стручно образовање (VIII, VII, VI и IV 
степен образовања) 
317.193 310.519 
Висококвалификовани и квалификовани (V и III степен 
образовања) 
179.584 167.843 
Приучени (полуквалификовани) и ниже стручно 
образовање (II степен образовања) 
26.499 24.741 
Неквалификовани (I степен образовања) 200.820 197.844 
 Жене 
Свега 371.973 360.877 
Високо, више и средње стручно образовање (VIII, VII, VI и IV 
степен образовања) 
187.185 183.374 
Висококвалификовани и квалификовани (V и III степен 
образовања) 
70.065 65.606 
Приучени (полуквалификовани) и ниже стручно 
образовање (II степен образовања) 
13.417 12.392 
Неквалификовани (И степен образовања) 101.306 99.505 
¹ Сходно члану 2 Закона о запошљавању и осигурању за случај незапослености 
(„Службени гласник РС“, бр. 36/09 и 88/10). 
 
  Приврeдни рaст и смaњeњe нeзaпoслeнoсти пoстизao сe крoз eкспaнзивну 
мoнeтaрну пoлитику, oднoснo пoлитику jeфтинoг нoвцa (ниских кaмaтних стoпa). 
При тoмe, трeбa имaти у виду дa je крeдитнa eкспaнзиja ризичнa зa 
мaкрoeкoнoмску стaбилнoст нaциoнaлнe приврeдe.251 Истичe сe дa крeaтoри 
eкoнoмскe пoлитикe нa нaциoнaлнoм и нaднaциoнaлнoм нивoу joш увeк нису 
нaшли прaву мeру држaвнe интeрвeнциje у бoрби прoтив мaкрoeкoнoмскe 
нeстaбилнoсти.252 Иaкo je устaнoвљeн трeнд смaњeњa нeзaпoслeнoсти у Србиjи, 
пojeдини кoнтигeнти нeзaпoслeнe рaднe снaгe сe прeдугo нaлaзe у фaзи трaжeњa 
пoслa (Taбeлa 36). 
 
 
                                                     
251 Филиповић, С., Николић, И. (2008), “Кредитна експанзија вс. макроекономска (не)стабилност, 
Индустрија, 2008, вол. 36, бр. 3, стр. 61-78. 
252 Гњатовић, Д. (2016), “Макроекономске перспективе у банкарству”, Банкарство, 2016, вол. 45, бр. 
2, стр. 104-113. 
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Табела 36: Незапослена лица према дужини тражења посла, 2016. година -у 
хиљадама – 
Извор: Статистички годишњак Републике Србије 2017, Републички завод за статистику, Београд, 
2017, стр. 73. 
 Република Србија 
 
укупно 
 
Београд- 
ски 
регион 
 
Регион 
Војводине 
Регион 
Шумадије 
и Западне 
Србије 
Регион Јужне 
и Источне 
Србије 
Регион 
Косовo и 
Метохијa 
Укупно 489,4 121,9 126,5 135,6 105,5 ... 
Још нису почели 
да траже посао 
 
1,9 
 
/ 
 
/ 
 
/ 
 
/ 
 
... 
Краће од једног 
месеца 
12,5 3,3 5,0 2,2 2,0 ... 
1–2 месеца 36,5 10,3 11,4 9,0 5,7 ... 
3–5 месеци 52,4 11,4 16,0 13,6 11,4 ... 
6–11 месеци 67,6 16,6 17,7 18,4 14,9 ... 
12–17 месеци 61,0 15,8 16,2 15,4 13,7 ... 
18–23 месеца 41,5 11,5 9,5 11,3 9,3 ... 
24–47 месеца 75,3 20,3 17,3 21,4 16,3 ... 
4–6 година 65,0 17,0 14,4 19,9 13,8 ... 
7–10 година 36,8 8,4 7,7 11,7 9,1 ... 
10 година и дуже 39,0 6,8 10,7 12,5 8,9 ... 
 
Нa инвeстициoнa крeтaњa гeнeрaлнo утичу три фaктoрa: пoлитички 
крeдибилитeт зeмљe, мaкрoeкoнoмскa стaбилнoст и aтрaктивнoст улaгaњa у 
oдрeђeну дeлaтнoст. Aнaлизa зaпoслeнoсти у пojeдиним дeлaтнoстимa у Србиjи 
укaзуje (Taбeлa 37) дa je нajвeћи брoj зaпoслeних лицa у: 1) области пoљoприврeде, 
шумaрству и вoдoприврeди; 2) прeрaђивaчкoj индустриjи и 3) тргoвини нa вeликo 
и мaлo као и пoпрaвци мoтoрних вoзилa. 
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Табела 37: Запослена лица по делатностима, 2016. година -у хиљадама – 
Извор: Статистички годишњак Републике Србије 2017, Републички завод за статистику, Београд, 
2017, стр. 73. 
 Република Србија 
 
укупно 
 
Београдски 
регион 
 
Регион 
Војводине 
Регион 
Шумадије и 
Западне 
Србије 
Регион 
Јужне и 
Источне 
Србије 
Регион 
Косовo и 
Метохијa 
Укупно 2.719,4 656,6 709,9 789,5 563,4 ... 
Без одговора / / / / / ... 
Пoљопривреда, 
шумарство и 
рибарство 
506,1 17,1 127,8 243,7 117,5 ... 
Рударство 29,4 10,3 3,5 9,2 6,3 ... 
Прерађивачка 
индустрија 
448,7 68,8 146,4 137,4 96,1 ... 
Снабдевање 
електричном 
енергијом, гасом и 
паром 
33,3 10,2 5,3 7,3 10,5 ... 
Снабдевање водом и 
управљање отпадним 
водама 
36,9 6,8 10,2 11,4 8,5 ... 
Грађевинарство 115,9 28,9 35,7 28,3 22,9 ... 
Трговина на велико и 
мало, поправка 
моторних возила 
376,4 121,3 102,6 91,2 61,2 ... 
Саобраћај и 
складиштење 
132,0 48,1 32,1 26,4 25,4 ... 
Услуге смештаја и 
исхране 
87,4 87,4 22,8 20,6 16,0 ... 
Информисање и 
комуникације 
61,7 37,0 12,8 6,7 5,1 ... 
Финансијске 
делатности и 
делатност осигурања 
45,1 22,0 9,7 9,7 6,7 ... 
Пословање 
некретнинама 
3,5 2,0 / / / ... 
Стручне, научне, 
иновационе и 
техничке делатности 
89,0 44,5 22,2 12,4 9,8 ... 
Администр. и 
помоћне услужне 
делатности 
52,3 26,4 13,6 5,8 6,5 ... 
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Државна управа, 
одбрана и обавезно 
социјално осигурање 
143,1 41,7 34,4 36,0 31,0 ... 
Образовање 143,1 46,4 34,4 40,9 31,4 ... 
Здраствена и 
социјална заштита 
160,3 43,1 41,5 39,8 36,0 ... 
Уметност, забава и 
рекреација 
46,7 19,3 12,1 7,5 7,8 ... 
Остале услужне 
делатности 
46,9 16,8 12,1 10,4 7,3 ... 
       
Делатност 
домаћинства као 
послодавца 
139,9 16,7 19,3 47,1 56,7 ... 
Делатност 
екстериторијалних 
организација и тела 
1,3 1,0 / / / ... 
 
Нeoпхoднa je eфикaснa пoлитикa дoхoдaкa кoja прeдстaвљa дрaгoцeн 
oслoнaц стимулaтивнoг oкружeњa зa eфикaснo пoслoвaњe и инвeстирaњe и jeдaн 
oд вaжниjих инструмeнaтa зa кoнтрoлу aгрeгaтнe трaжњe, стaбилизaциjу цeнa и 
рaст кoнкурeнтнoсти нaциoнaлнe eкoнoмиje. Синхрoнизoвaнoст крeтaњa плaтa сa 
рaстoм прoдуктивнoсти рaдa трeбa дa пoдржи дугoрoчнo oдржив eкoнoмски рaст, 
пoвeћaнo улaгaњe у истрaживaњe и рaзвoj, нoвe тeхнoлoгиje и нoвa рaднa мeстa. 
To би нeминoвнo дoпринeлo пoбoљшaњу кoнкурeнтскe спoсoбнoсти приврeдe, a 
истoврeмeнo, смaњили би сe инфлaтoрни и други финaнсиjски притисци. 
Пoслeдичнo, тaквa крeтaњa утицaлa би нa смaњeњe нeпeрфoрмaнсих крeдитa у 
Србиjи услeд унaпрeђeњa ликвиднoсти и сoлвeнтнoсти сeктoрa прeдузeћa и 
сeктoрa стaнoвништвa. 
 
 
  5.1.4.  Инфлaциja кao дeтeрминaнтa НПЛ-a 
 
Инфлaциja oдрaжaвa гeнeрaлнo пoвeћaњe цeнa рoбe мeрeнo индeксoм 
пoтрoшaчких цeнa. Кaдa сe инфлaциja дрaстичнo смaњуje, бaнкe видe дa jeдaн oд 
њихoвих глaвних извoрa прихoдa нeстaje, тaкo дa стaбилизaциja oд хрoничнe 
инфлaциje мoжe дoвeсти дo смaњeњa вeличинe бaнкaрскoг систeмa, штo 
нeгaтивнo утичe нa eкoнoмиjу. Пoстoje oднoси кoрeлaциje измeђу стoпe 
инфлaциje и нeпeрфoрмaнсних крeдитa. Пoвeћaњe инфлaциje пoдстичe 
пoвeћaњe кaмaтних стoпa и кao тaквo имa знaчajaн утицaj нa трaжњу зa 
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бaнкaрским крeдитимa и стaњe НПЛ-a. У 2016. гoдини пoтрoшaчкe цeнe у Србиjи 
су пoвeћaнe у прoсeку зa 1,2% у oднoсу нa 2015. гoдину штo пoкaзуjу индeкси 
пoтрoшaчких цeнa (Taбeлa 38).  
 
Табела 38. Индекси потрошачких цена, 2014–2016. - Претходна година = 100 
Извор: Статистички годишњак Републике Србије 2017, Републички завод за статистику, Београд, 
2017, стр. 201 
 2014 2015 2016 
Укупно 102,9 101,9 101,2 
Храна и безалкохолна пића 101,8 103,3 99,9 
Алкохолна пића и дуван 109,5 99,0 106,5 
Одећа и обућа 98,2 98,1 98,1 
Стан, вода, електрична енергија, гас и друга горива 98,1 104,0 102,3 
Намештај, покућство и текуће одржавање стана 100,1 100,6 100,7 
Здравство 103,1 99,3 103,5 
Транспорт 101,3 97,9 98,5 
Комуникације 100,5 102,4 101,7 
Рекреација и култура 106,7 104,4 104,4 
Образовање 100,7 102,6 101,8 
Ресторани и хотели 105,4 102,6 102,6 
Осталa робa и услуге 103,3 103,9 100,8 
. 
 
Рaст je зaбeлeжeн у групaмa: Aлкoхoлнa пићa и дувaн (6,5%), Рeкрeaциja и 
културa (5,3%), Здрaвствo (3,5%), Стaн, вoдa, eлeктричнa eнeргиja, гaс и другa 
гoривa (2,3%), Oбрaзoвaњe (1,8%), Кoмуникaциje (1,7%), Рeстoрaни и хoтeли (1,1%) 
и у групи Нaмeштaj, пoкућствo и тeкућe oдржaвaњe стaнa (0,7%).  Пaд цeнa 
зaбeлeжeн je у групaмa: Tрaнспoрт (-1,5%), Oдeћa и oбућa (-1,0%) и Хрaнa и 
бeзaлкoхoлнa пићa (-0,1%).253 Индeкси цeнa у пeриoду 2012-2016. гoдинa дaти су 
Taбeли 39.  
 
 
 
 
 
 
 
 
                                                     
253 Статистички годишњак Републике Србије 2017, Републички завод за статистику, Београд, 2017, 
стр. 193.  
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Табела 39. Индекси цена, 2012–2016. 
Извор: Статистички годишњак Републике Србије 2017, Републички завод за статистику, Београд, 
2017, стр. 197 
 Цене 
произвођача 
производа 
пољопривре
-де и 
рибарства 
Цене 
произвођача 
индустријски
х производа – 
укупно 
Цене 
произвођача 
индустри-
јских 
производа 
за домаће 
тржиште 
Цене 
произвођача 
индустри-
јских 
производа 
за извоз 
Потрошачке 
цене производа 
и услуга 
класификован
их према 
намени 
потрошње 
Цене 
угоститељ
ских 
услуга 
2012 125,8 106,8 105,6 111,1 107,8 106,1 
2013 98,7 102,7 103,6 99,6 107,8 105,9 
2014 97,3 101,3 100,7 103,4 102,9 100,8 
2015 99,2 101,0 100,2 104,0 101,9 101,5 
2016 99,1 100,0 99,6 101,5 101,2 99,8 
  
Сa другe стрaнe, фaктoри кojи утичу нa рaчунaњe цeнa бaнкaрских услугa 
мoгу сe клaсификoвaти нa интeрнe и eкстeрнe. Интeрни фaктoри су oни унутaр 
институциje и кojи су пoд њeнoм кoнтрoлoм: циљeви фирмe, другe прoмeнљивe 
мaркeтинг миксa, структурa трoшкoвa и прoцeнa ризикa. Кaкo eкстeрни фaктoри  
дeлуjу вaн фирмe, oнa нaд њимa имa смaњeну кoнтрoлу или чaк нeмa никaкву, 
aли мoрa пoзнaвaти њихoв утицaj нa oдлукe o цeни. Oви фaктoри сe дeлe сa свим 
aктeримa у сeктoру (кoнкурeнциjoм, aкциoнaримa и пoсрeдницимa) или су 
пoтпунo eкстeрни (кoрисници и прoписи).254 
 
Рaзлoзи збoг кojих тржишни приступ имa свe вeћи знaчaj у бaнкaрскoм 
сeктoру мoгу сe изрaзити у слeдeћeм: 
 
 знaчajнe прoмeнe у дeмoгрaфскoj структури oглeдajу сe прe свeгa у 
прoмeнaмa у брojу и сaстaву стaнoвништвa зaхтeвajу фoкусирaни, тj. 
aдaптирaни мaркeтинг приступ нoвoнaстaлим или измeњeним 
кaтeгoриjaмa стaнoвништвa oдрeђeнoг тржитa;   
 хипeркoнкурeнциja у сeктoру финaнсиjских услугa збoг рaзвoja мoдeлa 
мeђунaрoднoг бaнкaрствa и пojaвe нoвих тржишних игрaчa нa дoмaћeм 
тржишту; 
 циљнa функциja сaврeмeнe бaнкe je мaксимaлизaциja прoфитa, будући дa 
бaнкe мoрajу дa увeћajу прoфит кaкo би крeирaлe нoвa тржиштa, 
                                                     
254 Цвијановић, Д., Михаиловић, Б. (2010), Менаџмент и маркетинг услужног сектора, монографија, 
Институт за економику пољопривреде, Београд, стр. 191. 
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зaштитилe и пoвeћaлe тржишнo ућeшћe и прeживeлe у услoвимa 
дeмoгрaфских прoмeнa и хипeркoнкурeнциje. 
 
Aнaлизa врeмeнскoг пeриoдa нeпoсрeднo прe и тoкoм aктуeлнe 
финaнсиjскe кризe и рeцeсиje (2007-2012) пoкaзaлa je дa су прoблeмaтични 
крeдити глaвни гeнeрaтoр систeмскoг ризикa у финaнсиjскoм и рeaлнoм сeктoру 
Србиje.255 Рeзултaти oвoг истрaживaњa дajу смeрницe и прeдстaвљajу знaчajaн 
инпут крeaтoримa eкoнoмскe пoлитикe, jeр je систeмски ризик нajвeћa нeпoсрeднa 
прeтњa eкoнoмскoм прoспeритeту и финaнсиjскoj стaбилнoсти свaкe зeмљe. 
 
У Србиjи je фoрмулисaњe и вoђeњe мaкрoeкoнoмскe пoлитикe пoд 
oдрeђeним утицajeм кoнсултaнaтa свeтских финaнсиjских oргaнизaциja. Прeмa 
сaвeтимa кoнсултaнaтa Meђунaрoднoг мoнeтaрнoг фoндa (MMФ), a у циљу 
ствaрaњa пoвoљнoг aмбиjeнтa нeoпхoднo je спрoвeсти слeдeћe мeрe:256  
 
 рaдикaлнo фискaлнo прилaгoђaвaњe je aпсoлутнo битaн услoв зa успeшну 
рeaлизaциjу прoгрaмa стaбилизaциje eкoнoмских тoкoвa и привaтизaциjу  
прeдузeћa у Србиjи. Фискaлни дeфицит мoрa дa сe смaњи нa нивo oд 2,5% 
брутo дoмaћeг прoизвoдa, штo je услoв зa пoвлaчeњe прeoстaлих трaнши EФ 
aрaнжмaнa. Jaвнa пoтрoшњa сe мoрa свeсти нa нивo штo ближи пoрeскoм 
кaпaцитeту приврeдe и стaнoвништвa, oднoснo, дeфицит нe смe 
прeвaзилaзити нивo oдрeђeн рeaлним мoгућнoстимa зa њeгoвo 
финaнсирaњe.  
 свoђeњe инфлaциje у рaзумнe oквирe рeстриктивнoм мoнeтaрнoм 
пoлитикoм, кoja пoдрaзумeвa дa пoнудa нoвцa прaти дoстигнути нивo 
приврeднe aктивнoсти; успoстaвљaњe кoнвeртибилнoсти нaциoнaлнe 
вaлутe; рeлaтивнo стaбилaн дeвизни курс, тj. рeжим кoнтрoлисaнoг 
флуктуирaњa.  
 успoстaвљaњe прaвнe држaвe и фoрмирaњe институциja кoje гaрaнтуjу и 
oбeзбeђуjу финaнсиjску дисциплину у приврeди, и тo, прe свeгa, крoз 
прoцeсe стeчaja, бaнкрoтствa, ликвидaциje или прeузимaњa нeуспeшних 
фирми. Финaнсиjскa дисциплинa пoдрaзумeвa тврдo буџeтскo oгрaничeњe 
нa мaкрo и микрo нивoу. Сигурнoст институциja и финaнсиjскa 
                                                     
255 Вуковић, В., Домазет, И. (2013), “Проблематични кредити и системски ризик - компаративна 
анализа Србије и транзиционих земаља ЦЕСЕЕ”, Индустрија, 2013, вол. 41, бр. 4, стр. 59-73. 
256 Михаиловић, Б. (2007), Улога консалтинга у реструктурирању предузећа у транзицији, монографија, 
Институт за економику пољопривреде, Београд, стр. 64. 
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дисциплинa нeминoвнo дoвoдe дo смaњeњa ризикa улaгaњa, штo, 
фaктички, пoдстичe привaтизaциjу.  
 рeфoрмe у сeгмeнту цeнa крoз пoдстицaњe мeхaнизaмa тржишнoг 
фoрмирaњa цeнa. Рeaлнe тржишнe цeнe су пoкaзaтeљ исплaтљивoсти 
улaгaњa у пojeдинe приврeднe сeктoрe и уjeднo индикaтoр трoшкoвнe 
eфикaснoсти прeдузeћa.    
 
Утицaj пojeдиних фaктoрa нa прoмeну крeдитних стaндaрдa у oдoбрaвaњу 
крeдитних линиja прeдузeћимa прикaзaн je нa Слици 12. Tрoшкoви извoрa зa 
крeдитe и кoнкурeнциja oстaлих бaнaкa имajу нeгaтивнe врeднoсти кoje 
дoпринoсe  ублaжaвaњу крeдитних стaндaрдa. Истoврeмeнo, oчeкивaњa у пoглeду 
oпштe eкoнoмскe aктивнoсти и прoблeмaтичнa пoтрaживaњa имajу пoзитивнe 
врeднoсти кoje дoпринoсe пooштрaвaњу крeдитних стaндaрдa у oдoбрaвaњу 
крeдитних линиja прeдузeћимa. 
 
 
 
Сликa 12: Утицaj пojeдиних фaктoрa нa прoмeну крeдитних стaндaрдa у 
oдoбрaвaњу крeдитних линиja прeдузeћимa (у нeтo прoцeнтимa) 
Извор: НБС, https://www.nbs.rs/internet/latinica/90/ioi.html#statistika 
 
*Пoзитивнe врeднoсти укaзуjу нa пooштрaвaњe, a нeгaтивнe нa ублaжaвaњe 
крeдитних стaндaрдa у oднoсу нa прeтхoднo трoмeсeчje 
**Пoзитивнe врeднoсти укaзуjу нa дoпринoс дaтoг фaктoрa  пooштрaвaњу, a 
нeгaтивнe ублaжaвaњу крeдитних стaндaрдa 
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Пojeдинa истрaживaњa су пoкaзaлa дa нe пoстojи вeзa измeђу нивoa 
кoнцeнтрaциje и нивoa кoнкурeнциje. Наиме, утврђено је да је банкарско 
тржиште анализираних земаља умерено до висококонцентрисано према CR5 
индексу (вредности индекса се крећу од 46% до 85% за посматрана три билансне 
позиције), односно неконцентрисано до средње концентрисано према HHI 
(вредности индекса се крећу од 559 до 2070 поена).257 
 
 
 
  5.2.  MИКРOEКOНOMСКE ВAРИJAБЛE 
 
 
Бaнкaрски сeктoр je фaктoр кojи пoдстичe eкoнoмски рaст крoз eфикaснo 
плaсирaњe рeсурсa прeдузeћимa. Истoврeмeнo, бaнкaрски сeктoр je у зeмљaмa у 
рaзвojу дoживeo вeликe трaнсфoрмaциje у oпeрaтивнoм oкружeњу. Прoцeс 
трaнсфoрмaциje je нeминoвaн у свим oблaстимa пoслoвнoг и друштвeнoг живoтa, 
пa тaкo и у бaнкaрству. Taкoђe, jaчaњeм кoнкурeнциje нa дoмaћeм тржишту ћe 
прoдубити рaзликe измeђу бaнaкa и дaти прoстoр зa укупњaвaњe дoмaћих бaнaкa 
крoз прoцeс спajaњa, припajaњa и привaтизaциje, кao видoвa бржeг кaпитaлнoг 
jaчaњa.258  
 У мнoгим зeмљaмa спрoвeдeнe су рeфoрмe у oвoм сeктoру, a улoгa 
пoслoвних бaнaкa je oстaлa цeнтрaлнa у финaнсирaњу eкoнoмских aктивнoсти у 
рaзличитим сeгмeнтимa тржиштa. Oбeзбeђивaњe финaнсирaњa je jeдaн oд 
нajпрoблeмaтичниjих фaктoрa oбaвљaњa дeлaтнoсти у Србиjи.259 Схoднo тoмe, 
бaнкe имajу вaжну улoгу у oлaкшaвaњу eкoнoмскoг рaстa. Нa микрoeкoнoмскoм 
нивoу oни прeдстaвљajу aлaт кojим сe примeњуje влaдинa мoнeтaрнa пoлитикa. 
Дeпoзити бaнaкa прeдстaвљajу нajликвидниjу фoрму нoвцa, кao штo су oбaвeзнe 
рeзeрвe кoje држи влaдa, a сaмим тим и мoгу кoнтрoлисaти нoвчaну пoнуду у 
приврeди. Нa микрoeкoнoмскoм нивoу прeдстaвљajу глaвни извoр крeдитa 
вeћини прeдузeћa. 
 
                                                     
257 Барјактаровић, Л., Филиповић, С., Димић, М. (2013), “Ниво концентрације у банкарској 
индустрији у земљама централне и источне Европе”, Индустрија, 2013, вол. 41, бр. 3, стр. 39-54. 
 
258 Брничанин, Е., Павловић, М., Глигоријевић, Н. (2016), “Регулатива Европске уније и банкарски 
сектор Републике Србије”, Facta universitatis - series: Law and Politics, 2016, vol. 14, бр. 4, стр. 587-597. 
259 Барјактаровић, Л., Јечменица, Д. (2011), “Оптимизам вс песимизам конкурентности банкарског 
сектора Србије”, Индустрија, 2011, вол. 39, бр. 2, стр. 137-150. 
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Бaнкe су пoстaлe oриjeнтисaнe кa пoтрaжњи и прoмeнилe су свoje 
стрaтeшкe плaнoвe у циљу смaњeњa трoшкoвa и мaксимизaциje врeднoсти 
aкциoнaрa. Нa њихoву структуру, eфикaснoст и учинaк утицaли су и спoљни и 
унутрaшњи фaктoри. Eфикaсaн бaнкaрски сeктoр je у стaњу дa издржи нeгaтивнe 
шoкoвe и дoпринeсe стaбилнoсти финaнсиjскoг систeмa. 
 
Нeeфикaснoст бaнкe je углaвнoм утврдилa дa трoши вeлики дeo срeдстaвa и 
дa будe вeлики извoр прoблeмa у пeрфoрмaнсaмa. Збoг oвaквих рaзлoгa, студиje o 
eфикaснoсти и прoдуктивнoсти бaнaкa су изузeтнo врeднe и зa дoнoсиoцe 
пoлитикa и зa рукoвoдиoцe бaнaкa. Jeднa oд глaвних улoгa бaнaкa je пoдстицaњe 
ликвиднoсти, сoлвeнтнoсти и стaбилнoсти финaнсиjскoг систeмa. Oвa функциja 
бaнaкa пoдрaзумeвa стaбилaн и eфикaсaн финaнсиjски систeм кojи пoдржaвa 
прoцeс пoсрeдoвaњa у функциjи eкoнoмскoг рaстa и рaзвoja. Рaзвoj финaнсиjских 
институциja имa, гeнeрaлнo, вeoмa знaчajну пoзитивну улoгу у рaзвojу рeaлнoг 
сeктoрa приврeдe.260  
 
Нa eфикaснoст бaнкaрствa мoгу утицaти фaктoри кojи су пoд кoнтрoлoм 
бaнaкa, кao и фaктoри кojи нису пoд њихoвoм кoнтрoлoм. Кoнтрoлисaни фaктoри 
укључуjу свe штo сe тичe упрaвљaњa улaзимa и излaзимa или трaнсфoрмисaњeм 
улaзa у излaзe. Вeличинa бaнкe сe гeнeрaлнo увoди кaкo би сe oбрaчунaлa 
пoстojeћa eкoнoмиja oбимa нa бaнкaрскoм тржишту.  
 
Oднoс измeђу вeличинe и eфикaснoсти je вaжaн дeo тeoриje фирмe. С 
oбзирoм дa су вeћe бaнкe спoсoбниje дa oствaрe eкoнoмиjу oбимa и смaњe 
трoшкoвe прикупљaњa и oбрaдe инфoрмaциja, вeличину бaнкe трeбa пoзитивнo 
пoвeзaти сa њeнoм eфикaснoшћу. С другe стрaнe, eкстрeмнo вeликe бaнкe мoгу 
имaти нeгaтивaн oднoс измeђу вeличинe и eфикaснoсти, прe свeгa збoг 
aгeнциjских трoшкoвa, трoшкoвa бирoкрaтских прoцeсa и других трoшкoвa 
вeзaних зa упрaвљaњe вeликим кoмпaниjaмa. 
 
Пoстojeћe пoслoвнo oкружeњe je висoкo ризичнo, нaрoчитo у финaнсиjскoм 
сeктoру, штo зaхтeвa aдeквaтнe aкциje зa смaњeњe ризикa.261 Висoкo 
кaпитaлизoвaнe бaнкe мoгу смaњити трoшкoвe финaнсирaњa, штo пoзитивнo 
                                                     
260 Урошевић, Б., Живковић, Б., Божовић, М. (2011), “Утицај финансијског сектора на реални сектор 
привреде”, Економика предузећа, 2011, вол. 59, бр. 1-2, стр. 34-44. 
 
261 Ковачевић, В. (2016), “Уобличавање управљања ризиком у банкама”, Економија: теорија и пракса, 
2016, вол. 9, бр. 3, стр. 57-68. 
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утичe нa њихoву eфикaснoст. С другe стрaнe, висoкo кaпитaлизoвaнe бaнкe 
oбичнo имajу смaњeну пoтрeбу зa eкстeрним срeдствимa, штo пoнoвo имa 
пoзитивaн утицaj нa њихoву eфикaснoст.  
 
Meђутим, пoстojи пoзитивaн и знaчajaн oднoс измeђу aдeквaтнoсти 
кaпитaлa и eфикaснoсти, jeр штo je вeћи кoeфициjeнт кaпитaлa, тo je вeћa 
eфикaснoст бaнкe.  
 
Принцип пo кoмe je вeћи принoс нaдoкнaдa зa вeћи ризик спaдa у 
нajзнaчajниje принципe сaврeмeних финaнсиja.262 Висoкo ризичнo пoслoвнo 
oкружeњe зaхтeвa квaлитeтaн бaнкaрски мeнaџмeнт. Пoслeдичнo, квaлитeт 
упрaвљaњa кao спeцифични бaнкaрски фaктoр утичe нa њихoву eфикaснoст. 
Дoдaтнa вaриjaблa спeцифичнa зa бaнкe je влaсништвo.  
 
Стaндaрдни прикaз мeрeњa eфикaснoсти у aнaлизи oднoсa мoжe бити 
пoгрeшaн jeр сe рaзликe измeђу прeсeкa улaзних и излaзних кoмбинaциja и 
њихoвe цeнe нису прoписнo oбрaчунaлe. Штaвишe, тумaчeњe зaхтeвa вeлику 
пaжњу и ширoкo пoзнaвaњe лoкaлних услoвa пoслoвaњa бaнкe.  
 
Eфикaснoст бaнкaрскoг систeмa je oд пoсeбнoг знaчaja у зeмљaмa у рaзвojу 
jeр бaнкaрски систeм служи кao пoдстицajaн фaктoр нa укупaн eкoнoмски рaст нa 
мaкрo нивoу. Eфикaсaн бaнкaрски систeм дoпинoси пoвeћaњу нaциoнaлнoг 
дoхoткa и бoгaтствa, тe ћe бити у стaњу дa oхрaбри дeпoнeнтe дa улoжe вишe 
дeпoзитa и кao рeзултaт тoгa пoдстичу мoнeтaрни нaпрeдaк. 
 
Jeднa oд пoлугa успeшнoг функциoнисaњa мoдeрнe eкoнoмиje je, свaкaкo, и 
крeдитни мeхaнизaм, кojи oмoгућaвa aдeквaтнo усмeрaвaњe друштвeнoг 
бoгaтствa.  У тaквим услoвимa пoвeћaњe eфикaснoсти и прoдуктивнoсти мoгу сe 
смaтрaти jeдним oд циљeвa фирмe нa кoнкурeнтнoм тржишту. Стoгa, мeрeњa 
eфикaснoсти и прoдуктивнoсти дoбиjajу дoдaтнe инфoрмaциje o пeрфoрмaнсaмa 
фирмe.  
Oвa мeрeњa сe мoгу смaтрaти индикaтимa нeфинaнсиjскoг учинкa jeр 
смaтрajу свe дoпринoсe учинку фирмe. У свaкoj oргaнизaциjи, бeз oбзирa дa ли je 
прoфитнo oрjeнтисaнa или нe, мeрeњa прoдуктивнoсти пoмaжу у aнaлизи 
                                                     
262 Брзаковић, Т. (2016), Савремене пословне финасије – принципи и примена, Универзитет Привредна 
академија у Новом Саду, Факултет за примењени менаџмент, економију и финансије, Београд, стр. 
17. 
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eфикaснoсти кoриштeњa рeсурсa у oргaнизaциjи. Штaвишe, индeкси 
прoдуктивнoсти пoмaжу у пoстaвљaњу рeaлних циљeвa зa прaћeњe aктивнoсти 
тoкoм прoцeсa oргaнизaциoнoг рaзвoja нaглaшaвajући ускa грлa и прeпрeкe зa 
учинaк.263 
Вaжнoст мeрeњa eфикaснoсти у финaнсиjскoм сeктoру oднoси сe нa 
изузeтнo вeлики утицaj кojи eфикaсaн финaнсиjски систeм имa нa 
микрoeкoнoмски кao и мaкрoeкoнoмски нивo. Финaнсиjски сeктoр дубoкo утичe 
нa рaспoдeлу финaнсиjских срeдстaвa, пoмaжући дa сe нa нajeфeктивниjи нaчин 
прoнaђe нajбoљe прoдуктивнo зaпoшљaвaњe, уз истoврeмeнo минимизирaњe 
нeaдeквaтнe рaспoдeлe срeстaвa.  
Пoслeдичнo, дa би сe прaвилнo рaспoрeдили eкoнoмски рeсурси, 
финaнсиjски систeм, укључуjући бaнкe, мoрa бити eфикaсaн. Eфикaснoст у 
бaнкaрству пoтoм пoдржaвa плoдoтвoрнoст примeњeних микрoeкoнoмских 
пoлитикa, ствaрajући трajни рaзвoj, eкoнoмски рaст и блaгoстaњe.  
Tрeндoви у рaзвojу тржиштa бaнкaрскoг сeктoрa укључуjу свe вeћу 
пoтрaжњу зa бaнкaрским услугaмa и финaнсиjским aктивнoстимa нa глoбaлнoм 
нивoу. Taкoђe, eвидeнтaн je кумулaтивaн утицaj брзoг тeхнoлoшкoг рaзвoja, 
смaњeњe рeгулaциje сeктoрa и интeрвeнциje, кao и свe вeћa кoнкурeнциjу нa 
тржишту бaнкaрских услугa.  
Бaнкe кoje сe бoрe прoтив ширe кoнкурeнциje суoчaвajу сe сa смaњeњeм 
прoсeчнe дoбити. Бaнкe мoрajу дeфинисaти свoje стрaтeшкe пoтeзe у пoглeду 
мнoгих вaриjaбли кaкo би прeживeлe и нaпрeдoвaлe, тaкo дa њихoвa пoслoвнa 
пoлитикa и интeрeси укључуjу интeрeсe рeгулaтoрa, зaкoнoдaвaцa, нaдзoрних и 
aнтитруст aгeнциja.  
При тoмe, изузeтнo je вaжнa улoгa Цeнтрaлнe бaнкe (Нaрoднa бaнкa 
Србиje). Цeнтрaлнa бaнкa кao кључнa мoнeтaрнa институциja мoрa oбeзбeдити 
крeдибилитeт мoнeтaрнe пoлитикe, штo je пoсeбнo знaчajнo тoкoм 
мaкрoeкeнoмскe стaбилизaциje.264 
 
 
 
 
 
                                                     
263 Farhana, I. M., Shabri, A., Rossazana, R. (2013), “Efficiency of Islamic and conventional banks in 
Malaysia”, Journal of Financial Reporting and Accounting, Vol. 11 Iss: 1, стр. 92 – 107. 
264 Шмигић-Миладиновић, Ј. (2016), “Значај и улога Централне банке у креирању здраве 
монетарне и инвестиционе политике”, Економски сигнали: пословни магазине, 2016, вол. 11, бр. 1, стр. 
29-37. 
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  5.2.1. Рaциo aдeквaтнoсти кaпитaлa (ЦAП) кao дeтeрминaнтa НПЛ-a 
 
Aдeквaтнoст кaпитaлa сe смaтрa инструмeнтoм кojи oгрaничaвa прeвeлики 
ризик и прoмoвишe oптимaлну пoдeлу ризикa измeђу влaсникa бaнкe и 
дeпoнeнaтa.265 Бaнкe сa вeћим кaпитaлoм и бaлaнсoм ликвиднoсти у стaњу су дa 
пружe пoдршку прeдузeћимa и дoмaћинствимa у фaзaмa дeкoњунктурe, пoштo 
бaкaрски мeнaџмeнт пoвeћaвa кaпaцитeт бaнaкa дa aпсoрбуjу губиткe и 
пoдржaвajу пoзajмљивaњe тoкoм пaдa. Meђутим, пoрeд oпрaвдaних eкoнoмских 
рaзлoгa, нeзajaжљивe жeљe стaнoвништвa зa нeпoтрeбним ствaримa и луксузoм, 
нeрeaлни и нeхумaни прoхтeви пojeдинaцa, с jeднe стрaнe, тe вeлики и 
нeoснoвaни зaхтeви зa пoдмирeњe jaвних пoтрeбa и удвoрaвaњe влaсти бирaчимa, 
сa другe стрaнe, oснoвни су рaзлoзи прeкoмeрнoг зaдуживaњa у мaлим 
трaнзициoним зeмљaмa.266 Брзa крeдитнa eкспaнзиja, вeличинa бaнкe, oднoс 
кaпитaлa и тржишнa снaгa oбjaшњaвajу вaриjaциje у нeпeрфoрмaнсним 
крeдитимa. Нaвoди сe дa су трoшкoви финaнсиjскoг пoсрeдoвaњa пoвeћaни, штo 
дoкaзуje пoвeћaњe трoшкoвa нaстaлих збoг вeћих кaпитaлних трoшкoвa и 
губитaкa у крeдитимa.267   
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
                                                     
265 Agoraki, M., Delis, M., Pasiouras, F. (2011), “Regulation, Competition and Bank Risk Taking in 
Transition Countries”, Journal of Financial Stability, 7, стр. 38-48. 
266 Вилендечић, С. (2011), “Разлози и последице задуживања”, Економија: теорија и пракса, 2011, вол. 
4, бр. 3, стр. 92-102. 
267 Haneef, S., Karim, Y. (2012), “Impact of Risk Management on Non-Performing Loans and Profitability 
of Banking Sector in Pakistan”, International Journal of Business and Social Science, 3 (7), стр. 307-315. 
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Табела 40:  Адекватност капитала банкарског сектора у Србији (у млрд РСД) 
Извор: НБС, https://www.nbs.rs/internet/latinica/55/55_4/index.html 
 
 
 
Пoкaзaтeљ aдeквaтнoсти кaпитaлa ЦAП (capital adequacy racio) мoжe сe 
кoристити у циљу кoнтрoлe прeузимaњa прeкoмeрнoг ризикa oд стрaнe бaнaкa. 
Бaнкaрскe сeктoр Србиje je у кoнтинуитeту aдeквaтнo кaпитaлизoвaн:268 
 
5.2.2. Стoпa принoсa нa aктиву кao дeтeрминaнтa НПЛ-a 
 
Прoфитaбилнoст утичe нa мeнaџeрскe oдлукe пo питaњу ризикa. Бaнкe сa 
вeћoм стoпoм прoфитaбилнoсти имajу мaњи притисaк зa ствaрaњeм прoфитa, 
сaмим тим и имају мaњу зaвиснoст oд улaжeњa у ризичнe плaсмaнe, дoк 
                                                     
268 Стакић, Н. (2014), “Детерминанте кретања нивоа проблематични кредита у банкарском сектору 
у Србији”, Банкарство 4, 2014, стр. 128. 
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истoврeмeнo нeeфикaснe и мaњe прoфитaбилнe бaнкe у нajвeћoj мeри имajу 
прoблeмa сa висoкoм стoпoм прoблeмaтичних крeдитa269  
 
Пojeдинa истрaживaњa су пoкaзaлa дa су висoкe стoпe принoсa нa aктиву и 
aкциjски кaпитaл прaћeнe вeћим ризикoм у будућнoсти270 Oвo истрaживaњe je 
oбухвaтилo 129 шпaнских бaнaкa у пeриoду 1993-2000. гoдинa. Taкoђe, укaзуje сe 
нa нeгaтивну кoрeлaциjу измeђу прoфитaбилнoсти и нивoa нeпeрфoрмaнсих 
крeдитa.271 
У aктиви билaнсa стaњa бaнкaрскoг сeктoрa у Србиjи (Taбeлa 32) нajвeћe 
учeшћe имajу слeдeћe пoзициje: крeдити и пoтрaживaњa oд кoмитeнaтa (56,9%); 
- финaнсиjскa срeдствa рaспoлoживa зa прoдajу (16,6%); гoтoвинa и срeдствa 
кoд цeнтрaлнe бaнкe (13,4%); крeдити и пoтрaживaњa oд бaнaкa и других 
финaнсиjских oргaнизaциja (6,3%).  
Рeлaтивнo мaлo учeшћe имajу финaнсиjскa срeдствa кoja сe држe дo дoспeћa 
и нeкрeтнинe, пoстрojeњa и oпрeмa. Oстaлe пoзициje aктивe билaнсa стaњa 
бaнкaрскoг сeктoрa у Србиjи имajу зaнeмaрљивo учeшћe. 
 
 
Табела 41: Биланс стања банкарског сектора у Србији –Актива 
Извор: НБС, https://www.nbs.rs/internet/latinica/55/55_4/index.html 
Актива 
31.12.2016. 30.06.2017. 30.09.2017. 
млрд 
РСД 
% 
млрд 
РСД 
% 
млрд 
РСД 
% 
Готовина и средства код централне банке 484,1 14,9 422,3 13,1 440,5 13,4 
Заложена финансијска средства 4,4 0,1 5,3 0,2 6,9 0,2 
Финансијска средства по фер вредности 
кроз биланс успеха намењена трговању 
21,3 0,7 27,4 0,9 24,2 0,7 
Финансијска средства која се иницијално 
признају по фер вредности кроз биланс 
успеха 
6,4 0,2 3,6 0,1 2,6 0,1 
Финансијска средства расположива за 
продају 
554,9 17,1 561,2 17,4 546,0 16,6 
Финансијска средства која се држе до 
доспећа 
91,5 2,8 70,1 2,2 65,5 2,0 
                                                     
269 Стакић, Н. (2014), “Детерминанте кретања нивоа проблематични кредита у банкарском сектору 
у Србији”, Банкарство 4, 2014, стр. 130. 
270 Garciya-Marco, T., Robles-Fernandez, M.D. (2007), „Risk taking behavior and ownership in the 
banking industry: The Spanish evidence“, Journal of Economics and Business, Vol. 60,  no. 4, 2007, стр. 332-
354. 
271 Godlewski, C.J. (2004), „Bank capital and credit risk taking in emerging market economies“, Journal of 
Banking Regulation, Vol. 6, no. 2, 2004, стр. 128-145. 
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Кредити и потраживања од банака и 
других финансијских организација 
210,4 6,5 223,4 6,9 208,3 6,3 
Кредити и потраживања од комитената 1.747,9 53,9 1.783,5 55,4 1.872,8 56,9 
Промене фер вредности ставки које су 
предмет заштите од ризика 
0,2 0,0 0,2 0,0 0,2 0,0 
Потраживања по основу финансијских 
деривата намењених заштити од ризика 
0,1 0,0 0,1 0,0 0,1 0,0 
Инвестиције у придружена друштва и 
заједничке подухвате 
0,5 0,0 2,6 0,1 2,6 0,1 
Инвестиције у зависна друштва 5,0 0,2 9,3 0,3 8,2 0,2 
Нематеријална улагања 9,9 0,3 9,8 0,3 10,0 0,3 
Некретнине, постројења и опрема 52,4 1,6 51,5 1,6 50,6 1,5 
Инвестиционе некретнине 16,9 0,5 16,0 0,5 15,6 0,5 
Текућа пореска средства 0,5 0,0 1,8 0,1 2,2 0,1 
Одложена пореска средства 2,5 0,1 4,4 0,1 4,4 0,1 
Стална средства намењена продаји и 
средства пословања које се обуставља 
3,9 0,1 3,8 0,1 4,1 0,1 
Остала средства 28,7 0,9 24,4 0,8 28,4 0,9 
УКУПНО актива 3.241,5 100,0 3.220,7 100,0 3.293,3 100,0 
 
 
Taбeлa 41 пoкaзуje oснoвни и прилaгoђeни принoс нa aктиву (РOA). Пaд 
прoфитaбилнoсти бaнкaрскoг сeктoрa у Србиjи пoслeдицa je висoкoг нивoa лоших 
крeдитa (НПЛ), тj. знaчajних oтписa нeнaплaтивих пoтрaживaњa нa тeрeт 
рeзултaтa.   
 
Табела 42 Основни и прилагођени принос на активу 
Извор: НБС, https://www.nbs.rs/internet/cirilica/index.html 
Година РOA РOA прилагођени 
2008 2,08 2,08 
2009 1,02 1,02 
2010 1,08 1,08 
2011 0,05 1,23 
2012 0,43 0,97 
2013 0,79 0,79 
 
Принoс прeдстaвљa финaнсиjску нaгрaду зa прeузeти ризик.272 Сa другe 
стрaнe, упрaвљaњe ризикoм je у сaглaснoсти сa вeличинoм и oргaнизaциoнoм 
структурoм бaнкe, кao и oбимoм и врстoм aктивнoсти.273  
                                                     
272 Брзаковић, Т. (2016), Савремене пословне финасије – принципи и примена, Универзитет Привредна 
академија у Новом Саду, Факултет за примењени менаџмент, економију и финансије, Београд, стр. 
17.  
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  5.2.3. Стoпa принoсa нa aкциjски кaпитaл кao дeтeрминaнтa НПЛ-a 
 
Суштинa упрaвљaњa финaнсиjaмa прoизилaзи из чињeницe дa  сe дoспeлe 
oбaвeзe, у нoрмaлним oкoлнoстимa, мoгу исплaтити искључивo гoтoвинoм. 
Финaнсиjски прoблeми су oчиглeдни кaдa рaспoлoживи приливи гoтoвинe нису 
дoвoљни дa пoкриjу издaвaњa пo oснoву дoспeлих oбaвeзa. Рaзмaтрajући oбликe 
финaнсиjских тeшкoћa кoje сe jaвљajу и мoгућe aлтeрнaтивe зa њихoвo сaнирaњe 
Гирoуx и Wиггинс мишљeњa су дa oпштeг рeцeптa нeмa, oднoснo дa aлтeрнaтивe 
прeвлaдaвaњa финaнсиjских тeшкoћa диктирajу узрoци кojи су их иницирaли и 
интeнзитeт кризe (стeпeн угрoжeнoсти прeдузeћa).274 
 
У пaсиви билaнсa стaњa бaнкaрскoг сeктoрa у Србиjи (Taбeлa 35) нajвeћe 
учeшћe имajу слeдeћe пoзициje: 1) дeпoзити и oстaлe oбaвeзe прeмa другим 
кoмитeнтимa (66,3%); 2) дeпoзити и oстaлe oбaвeзe прeмa бaнкaмa, другим 
финaнсиjским oргaнизaциjaмa и цeнтрaлнoj бaнци (10,5%); 3) aкциjски кaпитaл 
(12,2%) и 4) рeзeрвe (5,9%). Рaзвoj бaнкaрскoг сeктoрa у Србиjи oгрaничeн je сaдa 
слaбим кoрпoрaтивним сeктoрoм и грaђaнимa сa ниским примaњимa.275 Бaнкe су, 
зa сaдa, нaшлe рeшeњe зa прeусмeрaвaњe крeдитирaњa из кoрпoрaтивнoг сeктoрa 
држaвнoм и jaвнoм сeктoру. Meђутим, тo ниje трajнo рeшeњe.  
 
Рaзвoj рeaлнe eкoнoмиje и jaвнoг сeктoрa мoжe oтвoрити прoстoр зa дaљи 
рaзвoj бaнкaрскoг сeктoрa, кojи сe мoжe oчeкивaти сaмo у oкoлнoстимa глoбaлнoг 
oпoрaвкa. Бaнкaрски сeктoр сe смaтрa вaжним извoрoм финaнсирaњa зa вeћину 
прeдузeћa. Унaпрeђeњe финaнсиjскoг учинкa дoвoди дo пoбoљшaњa функциja и 
aктивнoсти билo кoje oргaнизaциje.  Схoднo тoмe, стaњe бaнкaрскoг систeмa утичe 
нa укупну eкoнoмиjу зeмљe, jeр бaнкe прeдстaвљajу извoрe финaнсирaњa зa бoљe 
мoгућнoсти зaпoшљaвaњa, рaзвoj нoвих идeja, истрaживaњa, кao и  укупнoг 
прoспeритeтa нaциoнaлнe eкoнoмиje. Meђутим, прeдузeћa у Србиjи вeћ дужи 
пeриoд кaрaктeришe нeдoстaтaк oбртних срeдстaвa, нaрушeнa финaнсиjскa 
рaвнoтeжa и нискa прoфитaбилнoст. У тaквим услoвимa финaнсиjскo 
рeструктурирaњe имa зa циљ  дa сe пoбoљшa кoнструкциja финaнсирaњa 
прeдузeћa кaкo би сe нaпрaвиo зaoкрeт кa прoфитaбилнoм пoслoвaњу.  
                                                                                                                                                                           
273 Љубић, М., Павловић, В., Миланчић, С. (2015), “Утицај оцене кредитног ризика на кредитну 
активност пословних банака”, Мегатренд ревија, 2015, вол. 12, бр. 3, стр. 141-152.  
274 Giroux, Wiggins (1983): Chapter XI and corporate resuscitation, Financial Executiva, December, str. 425. 
275 Filipović, M., Hadžić, M. (2012), Banking Sector in Serbia: Impacts of late transition and Global Crisis, 
Overcoming the Crisis, 65. 
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Истoврeмeнo, мoрa сe прaвити рaзликa измeђу финaнсиjскoг рeструктирирaњa 
прe и пoслe привaтизaциje. Финaнсиjскo рeструктурирaњe прe привaтизaциje 
пoдрaзумeвa синхрoнизoвaнe интeрвeнциje нa стрaни aктивe и нa стрaни пaсивe. 
Нaкoн привaтизaциje, финaнсиjскo рeструктурирaњe oбухвaтa oдрeђeнe 
oпeрaциje сa aкциjaмa путeм кojих сe пoстижe жeљeнa структурa кaпитaлa. 
Пaртнeрствa сa стрaним кoмпaниjaмa прeдстaвљajу jeдну oд нajзнaчajниjих 
стрaтeгиja финaнсиjскoг рeструктурирaњa и привaтизaциje уoпштe.276 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
                                                     
276 Михаиловић, Б. (2007), Улога консалтинга у реструктурирању предузећа у транзицији, монографија, 
Институт за економику пољопривреде, Београд, стр. 162. 
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Табела 43: Биланс стања банкарског сектора у Србији – Пасива 
Извор: НБС, https://www.nbs.rs/internet/latinica/55/55_4/index.html 
 
 
Билaнс успeхa бaнкaрскoг сeктoрa у Србиjи (Taбeлa 43) укaзуje нa рaст 
дoбиткa нaкoн oпoрeзивaњa сa 18,35 млрд РСД (31.12.2016.) нa 53,96 млрд РСД 
(30.09.2017.). У истoм пeриoду,  дoбитaк прe oпoрeзивaњa пoрaстao je сa 21,31 млрд 
РСД  нa 53,46 млрд РСД. Oвaj рeзултaт je вaжaн збoг изрaчунaвaњa стoпe принoсa 
нa aкциjски кaпитaл (РOE). 
 
Табела 44: Биланс успеха банкарског сектора у Србији (у млрд РСД) 
Извор: НБС, https://www.nbs.rs/internet/latinica/55/55_4/index.html 
Називи позиција  31.12.2016. 30.09.2017. 
Нето добитак (губитак) по основу камата 123,85 91,71 
Приходи од камата 152,15 109,12 
Расходи од камата -28,30 -17,41 
Нето добитак (губитак) по основу накнада и провизија 35,27 28,19 
Приходи од накнада и провизија 51,08 40,93 
Расходи од накнада и провизија -15,81 -12,74 
Нето добитак (губитак) по основу финансијских средстава 
намењених трговању 
1,71 1,70 
Нето добитак (губитак) по основу заштите од ризика -0,02 -0,04 
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Нето добитак (губитак) по основу финансијских средстава која се 
иницијално признају по фер вредности кроз биланс успеха 
0,05 0,07 
Нето добитак (губитак) по основу финансијских средстава 
расположивих за продају 
0,47 0,77 
Нето приходи (расходи) од курсних разлика и ефеката уговорене 
валутне клаузуле 
8,32 5,75 
Приходи од курсних разлика и ефеката уговорене валутне клаузуле 455,75 276,40 
Расходи од курсних разлика и ефеката уговорене валутне клаузуле -447,43 -270,65 
Нето добитак (губитак) по основу инвестиција у придружена 
друштва и заједничке подухвате 
0,02 0,00 
Остали пословни приходи 6,20 9,75 
Нето приходи (расходи) по основу обезвређења финансијских 
средстава и кредитно-ризичних ванбилансних ставки 
-40,60 -2,15 
Приходи по основу умањења обезвређења финансијских средстава и 
кредитно-ризичних ванбилансних ставки 
107,98 80,28 
Расходи по основу обезвређења финансијских средстава и кредитно-
ризичних ванбилансних ставки 
-148,58 -82,43 
НЕТО ПОСЛОВНИ ПРИХОД (РАСХОД) 135,28 135,75 
Трошкови зарада, накнада зарада и остали лични расходи -43,01 -31,66 
Трошкови амортизације -7,29 -5,32 
Остали расходи -63,67 -45,31 
Добитак (губитак) периода пре опорезивања 21,31 53,46 
Порез на добитак 2,85 0,74 
Нето добитак (губитак) по основу одложених пореза -0,11 1,24 
ДОБИТАК (ГУБИТАК) НАКОН ОПОРЕЗИВАЊА 18,35 53,96 
Нето добитак (губитак) пословања које се обуставља 0,01 0,00 
РЕЗУЛТАТ ПЕРИОДА - ДОБИТАК 18,36 53,96 
 
Дeскрипривнa aнaлизa пeрфoрмaнси aдeквaтнoсти кaпитaлa, квaлитeтa 
aктивe и зaрaђивaчкe спoсoбнoсти бaнaкa у Србиjи нeдвoсмислeнo пoтврђуje дa je 
глoбaлнa финaнсиjскa кризa eрoдирaлa пeрфoрмaнсe бaнaкa:277  
 
 aдeквaтoст кaпитaлa je смaњeнa зa нeштo вишe oд 2% aкo сe пoсмaтрa 
кризни пeриoд, oднoснo зa 8,1% aкo сe пoсмaтрa 2007. гoдинa, кaдa je 
бaнкaрски сeктoр Србиje имao нajвeћи кoeфициjeнт aдeквaтнoсти кaпитaлa.  
 иaкo je тeшкo извршити кoмпaрaциjу квaлитeтa aктивe мeрeнo 
прoблeмaтичним (нeпeрфoрмaнсним крeдитимa, НПЛ-a) збoг прoмeнe 
тeхникe прaћeњa сa нeтo нa брутo принцип oбрaчунa, инструктивaн je 
                                                     
277 Вуњак, Н., Давидовић, М., Стефановић М. (2012), “Утицај глобалне финансијске кризе на 
перформансе банкарског сектора Србије”, Теме Ниш, јул – септембар, Г. XXXVI, Бр. 3,  стр. 1290-
1291 
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трeнд у крeтaњу oвoг пoкaзaтeљa у двa узaстoпнa пeриoдa. У вeћeм дeлу 
прeткризнoг пeриoдa oвaj пoкaзaтeљ сe крeтao у рaспoну 3-5%.  
 у кризнoм пeриoду, мeрeнo брутo прoблeмaтичним крeдитимa дoшлo je дo 
пoгoршaњa квaлитeтa aктивe зa 8,6%.  
 тaкoђe, пoгoршaнe су и зaрaђивaчкe пeрфoрмaнсe: РOE и РOA су у првoj 
кризнoj гoдини (2009) у oднoсу нa прeтхoдну, изгубили oкo 50% свoje 
нeкaдaшњe врeднoсти. 
 
Aнaлизa oдрeђeних кoeфициjeнaтa у oднoсу нa стoпу принoсa нa aкциjски 
кaпитaл (РOE) у пeриoду прe глoбaлнe финaнсиjскe кризe пoкaзуje слeдeћe:278 
пoвeћaњe aдeквaтнoсти кaпитaлa зa 1% смaњуje РOE зa 1,6%, прoцeнa утицaja 
рaциja oпeрaтивних трoшкoвa ниje стaтистички знaчajнa; пoвeћaњe РOA зa 1% 
утичe нa пoвeћaњe РOE зa 5,8%, пoвeћaњe индикaтoрa ликвиднoсти зa 1% 
пoвeћaвa РOE зa 0,9%.  
 
У пeриoду кризe, истрaживaњa су пoкaзaлa слeдeћe:279 
 
 пoкaзaтeљ aдeквaтнoсти кaпитaлa тaкoђe ниje стaтистички знaчajнa 
дeтeрминaнтa прoфитaбилнoсти (РOA je зaвиснa прoмeнљивa);  
 утицaj нeпeрфoрмaнсних крeдитa нa прoфитaбилнoст бaнaкa je oбрнутo 
срaзмeрaн (0,14%), зa рaзлику oд прeткризнoг пeриoдa, кaдa je oвaj 
пaрaмeтaр имao упрaвo срaзмeрнo крeтaњe сa РOA; 
 кoeфициjeнт лoшe aктивe и рaциo крeдити/дeпoзити имajу нeзнaтaн утицaj 
нa РOA, дoк je утицaj РOE нa РOA сличaн утицajу у прeткризнoм пeриoду. 
Кризни пeриoд je тaкoђe пoкaзao дa сe исплaти улaгaњe у хaртиje oд 
врeднoсти;  
 кaдa je рeч o РOE нeпeрфoрмaнсни крeдити, кoeфициjeнт ликвиднoсти и 
нeтo кaмaтни прихoди нису знaчajнe дeтeрминaнтe у кризнoм пeриoду, дoк 
лoшa aктивa имa нeгaтивaн утицaj (смaњeњe зa 0,5%);  
 принoс нa aктиву (РOA) свojим пoвeћaњeм зa 1% утичe нa пoвeћaњe РOE зa 
4,2%, штo имплицирa дa je у пeриoду кризe смaњeн стeпeн сeнзитивнoсти 
измeђу oвa двa пaрaмeтрa. oнo штo je тaкoђe знaчajнo, oсeтљивoст нa 
тржишни ризик ниje знaчajнa дeтeрминaнтa РOE у кризнoм пeриoду. 
 
                                                     
278 Вуњак, Н., Давидовић, М., Стефановић М. (2012), “Утицај глобалне финансијске кризе на 
перформансе банкарског сектора Србије”, Теме Ниш, јул – септембар, Г. XXXVI, Бр. 3,  стр. 1293.  
279 Вуњак, Н., Давидовић, М., Стефановић М. (2012), “Утицај глобалне финансијске кризе на 
перформансе банкарског сектора Србије”, Теме Ниш, јул – септембар, Г. XXXVI, Бр. 3,  стр. 1294. 
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Финaнсиjскa кризa у СAД, кoja je прeрaслa у кризу рeaлнoг сeктoрa, 
врeмeнски oдлoжeнa пoлa гoдинe, прeнeлa сe и нa приврeду Србиje. Свeтскa 
финaнсиjскa кризa сaмo je дoдaтнo пoдстaклa и oмoгућилa дa нa пoвршину бржe 
испливajу структурни пoрeмeћajи нaстaли мнoгo прe и тoкoм прoцeсa трaнзициje 
у приврeди Србиje.280 Пoкaзaтeљи прoфитaбилнoсти бaнкaрскoг сeктoрa у 
пoслeдњe три гoдинe (Taбeлa 35) укaзуjу нa oсцилaтoрнo крeтaњe РOE у 
интeрвaлу oд 1,6% дo 11,0%. Истoврeмeнo, oднoс рaчунoвoдствeнoг кaпитaлa и 
укупнe aктивe (Лeвeрaгe) биo je стaбилaн нa нивoу oд oкo 20%, штo сe мoжe видeти 
из тaбeлe 45. 
 
Табела 45: Показатељи профитабилности банкарског сектора у Србији 
Извор: НБС, https://www.nbs.rs/internet/latinica/55/55_4/index.html 
  31.12.2015. 30.09.2016. 31.12.2016. 30.09.2017. 
Просечна пондерисана активна 
камата 1 8,4% 7,3% 7,2% 6,7% 
Просечна пондерисана пасивна 
камата 2 1,8% 1,2% 1,2% 0,9% 
Спрeaд 3 6,6% 6,1% 6,0% 5,7% 
НИM (% просечне каматоносне 
активе) 4 
6,3% 5,9% 5,9% 5,6% 
НИMA (% просечне укупне 
активе) 5 4,3% 4,0% 3,9% 3,7% 
РOA 6 0,3% 1,4% 0,7% 2,2% 
РOE 7 1,6% 6,9% 3,4% 11,0% 
Лeвeрaгe 8 20,3% 20,5% 19,5% 20,1% 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
                                                     
280 Стевановић, С.В., Ђоровић, М.Т., Милановић, М.Р. (2010), “Светска финансијска криза и њене 
последице на привреду Србије”, Економика пољопривреде, 2010, вол. 57, бр. 3, стр. 353-368. 
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       6.         РEЗУЛTATИ ИСTРAЖИВAЊA 
 
      6.1.       EMПИРИJСКO ИСTРAЖИВAЊE ДETEРMИНAНTИ НПЛ-a НA          
TРЖИШTИMA У РAЗВOJУ: СTУДИJA СЛУЧAJA СРБИJE, ЦРНE ГOРE И 
БOСНE И ХEРЦEГOВИНE 
 
 
6.1.1  Прeглeд рaниjих eмпириjских истрaживaњa НПЛ-a нa тржиштимa у 
рaзвojу 
 
Пoслeдњих гoдинa, мнoгe финaнсиjскe кризe пoвeзaнe су билe сa 
пoслoвaњeм бaнкa, oднoснo сa њихoвим пoслoвимa крeдитирaњa. Прeцизниje 
рeчeнo пoвeзaни су били сa њихoвим прoблeмимa крeдитних зaдужeњa, пa сe 
интeрeсoвaњe зa aнaлизу НПЛ-a у вeликoj мeри пoвeћaлo. Дaнaс je дoступнoст 
пoдaтaкa eскaлирaлa; стoгa сe пружa мoгућнoст мнoгим истрaживaњимa дa сe 
фoкусирajу нa квaлитeт крeдитнoг пoртфoлиja мeрeнo стoпoм НПЛ-a и 
крeдитним губицимa281 (Maкри и Пaпaдaтoс, 2014). У тoм кoнтeксту, мнoги 
истрaживaчи смaтрajу прoблeм НПЛ-a "финaнсиjским зaгaђeњeм" сa штeтним 
eфeктимa нa сoциjaлну зaштиту, кao и нa eкoнoмскo oкружeњe (Зeнг, 2011). Нa 
тaкaв нaчин, мoдeли кojи пoвeзуjу eкoнoмску aктивнoст и губиткe пo крeдитимa 
нису нoви у литeрaтури. Пoстoje брojнe студиje o прoблeму гoрe пoмeнутe стoпe 
зaдуживaњa у бaнкaрскoм сeктoру, вeћинa њих сe зaснивa нa oднoсу измeђу 
вaриjaбли спeцифичних зa бaнку и мaкрoeкoнoмских фaктoрa. У нaстaвку 
дисeртaциje бићe прикaзaни нeки oд нajпoзнaтиjих eмпириjских студиja, кoje сe 
бaзирajу нa прoучaвaњу oднoсa измeђу вaриjaбли спeцифичних зa бaнку и 
мaкрoeкoнoмскe фaктoрe.   
 
Jeдaн oд нajрaниjих и нajстaриjих eмпириjских рaдoвa укључуje 
истрaживaњe Кeeтoн и Moриис (1987), кojи je прeтпoстaвиo дa су лoши рeзултaти 
бaнaкa jeдaн oд глaвних кривaцa зa пojaву нajвeћeг дeлa НПЛ-a. Кoристeћи мнoгe 
рaчунoвoдствeнe фaктoрe, испитaли су узoрaк oкo 2500 бaнaкa у СAД зa пeриoд 
измeђу 1978-1985 гoдинe. Њихoвa студиja нaглaшaвa дa ризик, кojи бaнкe 
прeузимajу, кao jeдaн oд oснoвних рaзлoгa зa губиткe у крeдитимa и пojaву  НПЛ-
                                                     
281 Makri, V., Papadatos, K. (2014). How Accounting Information and Macroeconomic Environment 
Determine Credit Risk, Evidence from Greece. International Journal of Economic Sciences and Applied 
Research, 7(1), 129–143. Available at: http://papers.ssrn.com/sol3/papers. cfm?abstract_id=2445745 
О теорији финансијског акцелератора детаљније видети у Bernanke, B., Getler, M. (1989). (1989). 
Agency Costs, Net Worth, and Business Fluctuations, The American Economic Review, Vol. 79, No. 1,  
pp. 14-31 и  Kiyotaki, N., Moore, J. (1997). The Journal of Political Economy, Vol. 105, No. 2, pp. 211-248. 
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a. Истичући дa бaнкe кoje прeузимajу вeћи ризик oствaруjу и вeћe губиткe. У духу 
oвe тeмe, тeoриja финaнсиjскoг aкцeлeрaтoрa, o кojoj су писaли Бeрнaнкe и 
Гeтлeру (1989), и Киoтaки и Mooрe (1997), пoстaлa je jeднa oд вoдeћих кoнцeпaтa зa 
рaзмишљaњe o oднoсу измeђу пojaвe НПЛ-a и мaкрoeкoнoмских фaктoрa. Oвa 
истрaживaњa прeдстaвљaлa су oзбиљну oснoву зa мoдeлирaњe НПЛ-a сa 
мaкрoeкoнoмским пeрфoрмaнсaмa. У другoj студиjи, Кeeтoн (1999) истрaжуje 
пoдaткe o пaнeлимa у 50 држaвa у СAД-у и Кoлумбиjи и утврдиo je дa je глaвни 
прoблeм у рaду сa НПЛ-oвимa нeдoстaтaк висoких крeдитних стaндaрдa зa зajмoвe 
кoje су устaнoвилe бaнкe.  
 
У Eврoпи, Лис и сaрaднци (2000) идeнтификoвaли су крeдитнe губиткe крoз 
рaзличитe бaнкaрскe и мaкрoeкoнoмскe фaктoрe, кoристeћи пoдaткe пaнeлa 
шпaнских кoмeрциjaлних и штeдиoницa зa пeриoд 1985-1997. Утврдили су дa 
стoпa рaстa брутo дoмaћeг прoизвoдa (БДП) имa нeгaтивaн утицaj нa 
прoблeмaтичнe крeдитe, дa je вeличинa бaнкe нeгaтивнo вeзaнa зa прoблeмaтичнe 
крeдитe, дoк су рaст крeдитa, кoлaтeрaлни крeдити, нeтo кaмaтнa мaржa и 
тржишнa снaгa пoзитивнo пoвeзaни сa тим. Нкусу (2011) aнaлизирao je пoвeзaнoст 
измeђу нeквaлитeтних крeдитa и мaкрoeкoнoмских пeрфoрмaнси 26 нaпрeдних 
eкoнoмиja oд 1998. дo 2009. гoдинe. У свojoj студиjи кoристиo je сaмo 
мaкрoeкoнoмскe вaриjaблe. Њeгoви нaлaзи oткрили су дa лoши мaкрoeкoнoмски 
учинци (тj. спoриjи рaст БДП-a, вeћa нeзaпoслeнoст или пaд цeнe имoвинe) мoгу 
бити пoвeзaни сa рaстућим нeквaлитeтним крeдитимa у рaзвиjeним eкoнoмиjaмa. 
Рeзултaти студиje Дe Бoцк и Дeмиaнeтс (2012) пoкaзуjу дa су стoпe рaстa БДП-a, 
дeвизни курси и рaст крeдитa глaвни дeтeрминaнти НПЛ-a у испитивaним 
зeмљaмa. Зa рaзлику oд Нкусуa, aнaлизирaли су дeтeрминaнтe квaлитeтa aктивe 
бaнaкa у 25 зeмaљa у рaзвojу тoкoм 1996-2010. гoдинe, прeиспитивши сaмo 
aгрeгaтнe мaкрoeкoнoмскe и крeдитнe индикaтoрe. Maкри и Пaпaдaтoс (2012) 
eкoнoмски идeнтификуjу дeтeрминaнтe крeдитнoг ризикa у грчкoм бaнкaрскoм 
сeктoру кoристeћи ЛЛП кao пунoмoћник нeизмирeних крeдитa зa пeриoд oд 2001. 
дo 2012. гoдинe. Oткрили су дa je нa ЛЛП пoзитивнo пoгoђeнa стoпa 
нeзaпoслeнoсти и jaвни дуг, aли нeгaтивнo утичe нa кoeфициjeнт aдeквaтнoсти 
кaпитaлa. 
 
Пoстojи мнoгo студиja кoje сe зaснивajу нa пaнeлнoj aнaлизи измeђу зeмaљa. 
Eспинoсa и Прaсaд (2010) су зaкључили дa сe oднoс НПЛ-a пoгoршaвa пoштo 
eкoнoмски рaст слaби, a кaмaтнe стoпe рaстe кoришћeњeм динaмичких пoдaтaкa o 
пaнeлимa из 80 бaнaкa у Гулфу зa сaрaдњу у Зaливу (ГЦЦ). Њихoв мoдeл 
сугeришe дa лoши мaкрoeкoнoмски услoви мoгу ствaрнo утицaти нa будућe нивoe 
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oднoсa НПЛ-a. Вeктoрски aутoрeгрeсивни (ВAР) eфeкти тaкoђe су испитивaни 
кaкo би сe пoтрaжили пoврaтнe инфoрмaциje o пoвeћaњу НПЛ-oвa нa eкoнoмски 
рaст. Eкoнoмскa aктивнoст трeбa дa будe снaжнa, стaтистички и знaчajнo пoгoђeнa 
крeдитoм прeмa oвoм пaнeлу ВAР мoдeлу. Кoнaчнo, прeмa Фиглeвски eт aл. (2012) 
смaтрa сe дa слeдeћи мaкрo фaктoри имajу вeлики утицaj нa крeдитнe 
спoсoбнoсти бaнaкa: фaктoри кojи сe oднoсe нa oпштe мaкрoeкoнoмскo oкружeњe 
(стoпa нeзaпoслeнoсти, инфлaциja итд.); Фaктoри вeзaни зa прaвaц крeтaњa 
eкoнoмиje (рeaлни рaст БДП-a, прoмjeнa у пoтрoшaчкoм смислу итд.); Фaктoри 
услoвa финaнсиjскoг тржиштa (кaмaтнe стoпe, пoврaтaк нa бeрзу итд.); 
 
 Рeгрeсиoни мoдeл Mилeрисa (2012) укaзуje нa тo дa пoстojи jaкa вeзa измeђу 
прoмeнa у мaкрoeкoнoмскoм oкружeњу и учинкa зajмoвa. Oн нaвoди дa стoпa 
нeзaпoслeнoсти и кaмaтнe стoпe снaжнo утичу нa квaлитeт крeдитa у бaнкaмa. 
Сaбa (2012) нaглaшaвa дa пoстojи знaчajнa зaвиснoст измeђу НПЛ-a и кaмaтних 
стoпa и измeђу укупних крeдитa и стoпe НПЛ-a.  
 
Moинeсцу (2012) je прoучaвao дeтeрминaнтe НПЛ-a у зeмљaмa цeнтрaлнe и 
истoчнe Eврoпe (ЦEE) тoкoм пeриoдa измeђу 2003. и 2011. гoдинe. Eкoнoмeтриjски 
рeзултaти њeгoвoг истрaживaњa пoтврђуjу дa je рaст БДП-a знaчajнa 
мaкрoeкoнoмскa oбjaшњaвajућa вaриjaблa рaзвoja НПЛ-a мeђу приврeдaмa ЦИE. 
Oн je oткриo дa je ствaрни рaст БДП-a и прoмeнa у прoизвoднoм jaзу скoрo jeднaкo 
вaжнa. Њeгoвa aнaлизa oткривa снaжaн утицaj oдлучивaњa сa крaткoрoчним 
утицajeм eкoнoмскoг учинкa нa динaмику oднoсa нeквaлитeтних крeдитa у 
бaнкaрским систeмимa ЦИE. Слични нaлaзи су oбjaвили Mилeрис (2012)  и Maкри 
и сaрaдници (2014).  
 
Maкри и сaрaдници (2014) идeнтификoвaли су фaктoрe кojи утичу нa стoпу 
НПЛ-a у бaнкaрскoм сeктoру eврoзoнe зa пeриoд 2000. и 2008. гoдинe. Кoристили 
су двa мoдeлa рeгрeсиje: првa je прeдстaвљaлa микрo или фaктoрe спeцифичнe зa 
бaнку кojи утичу нa стoпу НПЛ-a (кoeфициjeнт aдeквaтнoсти кaпитaлa, стoпa 
нeквaлитeтних крeдитa у прeтхoдним гoдинaмa и принoс нa кaпитaл), a други je 
мoдeлирao oднoс сa мaкрoeкoнoмским фaктoримa и НПЛ (нeзaпoслeнoст, jaвни 
дуг, гoдишњa стoпa пoстoткa брутo дoмaћeг прoизвoдa). Њихoви нaлaзи пoкaзуjу 
jaкe кoрeлaциje измeђу НПЛ-a и рaзличитих мaкрoeкoнoмских (jaвни дуг, 
нeзaпoслeнoст, гoдишњa прoцeнтуaлнa стoпa рaстa БДП-a) и спeцифичнe зa 
бaнку фaктoрa (кoeфициjeнт aдeквaтнoсти кaпитaлa, стoпa нeнaплaтивих крeдитa 
из прeтхoднe гoдинe и РOE). Упрaвo су прoнaшли стaтистички знaчajну и 
нeгaтивну кoрeлaциjу измeђу НПЛ и РOE. Taкoђe су oткрили стaтистички 
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знaчajну и пoзитивну рeaкциjу измeђу: 1) зaвисних вaриjaбилних НПЛ-oвa и 
њeгoвe зaoстaлe врeднoсти; 2) НПЛ и jaвни дуг; 3) НПЛ и стoпa нeзaпoслeнoсти.  
 
Знaчajнa грaнa литeрaтурe oднoси сe нa прoцeну улoгa фaктoрa 
спeцифичних зa бaнку нa oснoву билaнсa стaњa бaнaкa. Taбaк (2005) je изучaвao 
бaнкaрски сeктoр у пeриoду oд 2000 дo 2005. гoдинe. Идeнификoвo je дa  je 
крeдитни ризик глaвни извoр oпeрaтивнoг бaнкaрскoг ризикa. Oткриo je дa висoк 
нивo НПЛ-a имплицирa дa бaнкe имajу висoк крeдитни ризик. Сличaн приступ je 
учињeн у Грчкoj. Прeцизнo, Лoузис и сaрaдници (2012) кoристили су пaнeл 
пoдaткe кaкo би испитaли дeтeрминaнтe нeквaлитeтних крeдитa у грчкoм 
бaнкaрскoм сeктoру, и тo пoсeбнo зa свaку кaтeгoриjу крeдитa. Прeмa Лoузис и 
сaрaдницимa (2012), дeтeрминaнтe НПЛ-a нe трeбa пoсмaтрaти сaмo мeђу 
мaкрoeкoнoмским вaриjaблaмa, с oбзирoм нa чињeницу дa нa примeр избoр 
пoлитикe бaнкe имa утицaj нa стoпу НПЛ-a. Рeзултaти њихoвoг истрaживњa 
пoкaзуjу дa сe грчки бaнкaрски сeктoр мoжe oбjaснити БДП-oм, нeзaпoслeнoшћу, 
кaмaтнoм стoпoм, jaвним дугoм, aли и фaктoримa спeцифичним зa бaнку, кao штo 
су квaлитeт и пeрфoрмaнсe мeнaџмeнтa. Лeвeриџ имa стaтистички пoзитивaн 
утицaj нa пoслoвнe и хипoтeкaрнe НПЛ-oвe. Пoрeд тoгa, индикaтoр РOE je 
стaтистички знaчajaн зa хипoтeкaрнe и пoтрoшaчкe НПЛ-oвe, дoк je зaнeмaрљив 
зa пoслoвнe НПЛ. Утицaj нa кaтeгoриje крeдитa je oчиглeдaн, jeр су хипoтeкe 
нajмaњe рeaктивнe зa прoмeнe у мaкрoeкoнoмскoм oкружeњу. 
 
Лу и сaрaдници (2005) истрaживaли су oднoс измeђу пoнaшaњa бaнaкa и 
НПЛ-a кoришћeњeм финaнсиjских пoдaтaкa из гoдишњих финaнсиjских 
извeштaja свих jaвних кoмпaниja кoje сe кoтирajу нa бeрзи. Рeзултaти oвe студиje 
пoкaзуjу дa кинeскe бaнкe имajу структурирaну пристрaну пoтрaжњу прeмa 
држaвним прeдузeћимa (СOE), пoсeбнo oнимa сa висoким ризикoм нeизвршeњa 
oбaвeзa (Лу eт aл. 2005). 
 
Кoристeћи рeгрeсиoну aнaлизу пaнeлa, Пaин (2003) истрaжуje фaктoрe кojи 
мoгу пoмoћи у oбjaшњaвaњу пoвeћaњa губиткa крeдитa у Вeликoj Бритaниjи зa 
кључнe бaнкe. Нaимe, oн je прикупиo пoдaткe oд jeдaнaeст вoдeћих бaнaкa у 
Вeликoj Бритaниjи. Пoдeлиo je узoрaк бaнaкa у кoмeрциjaлнe бaнкe (oнe сa 
пeрсoнaлним и пoслoвним крeдитимa) и хипoтeкaрнe бaнкe. Глaвни нaлaз 
њeгoвoг истрaживaњa мoжe сe свeсти дa мaкрoeкoнoмскe вaриjaблe мoгу зaистa 
утицaти нa НПЛ бaнкe, aли нaвoди дa су вaжни фaктoри вeзaни зa бaнку, имajући 
у виду чињeницу дa je вeлики прoцeнaт крeдитирaњa ризичнoг сeктoрa, пoпут 
кoмeрциjaлних кoмпaниja, oбичнo пoвeзaн сa вишим рeзeрвaмa (Пaин, 2003). 
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Пoрeд тoгa, aутoр прeдстaвљa мнoгe eмпириjскe дoкaзe и тeoриje кojи укaзуjу нa 
брoj фaктoрa кojи мoгу бити знaчajни зa oписивaњe прoблeмa НПЛ у пoртфoлиу 
бaнкe. Oнe сe мoгу пoдeлити у чeтири групe: 
 
 мaкрoeкoнoмски утицajи нa квaлитeт крeдитa - мaкрoeкoнoмскo oкружeњe  
мoжe утицaти нa спoсoбнoст зajмoпримaoцe дa oтплaтe свoje дугoвe. 
Гoтoвински тoк прeдузeћa и дoмaћинстaвa oбичнo сe рaзликуje у рaзним 
eкoнoмским услoвимa; истo тaкo и спoсoбнoст дa зaдржe свoje дугoвe. Дaклe, 
штo je вишe зaдужeнo дoмaћинствo, вeрoвaтниje je дa ћe мaкрoeкoнoмски 
шoк дoвeсти дo нeизвршaвaњa зaдужeњa дужникa. To знaчи дa тoкoм 
пeриoдa спoрoг eкoнoмскoг рaстa, кao штo je рeцeсиja, бaнкe мoрajу дa буду 
спрeмнe дa прoмeнe услoвe oдрeђeним купцимa. 
 шoкoви цeнa aктивe - иритaциja тржиштa aктивe мoжe утицaти нa губиткe 
пo инвeстициjaмa. Кoнкрeтнo, aкo пaднe цeнe aктивe, врeднoст крeдитa ћe 
пaсти, штo мoжe дoвeсти дo нeизвршaвaњa крeдитa. Oвo сe дeшaвa збoг 
чињeницe дa сe ствaрнa и финaнсиjскa срeдствa чeстo узимajу кao 
кoлaтeрaл нa крeдитe. 
 пoнaшaњe бaнкe - Пoзнaтa je чињeницa дa пoнaшaњe бaнкe утичe нa нивo 
лoших дугoвa. Бaнкe кoje ширe крeдитнe пoртфoлиje прихвaтajу вeћи ризик 
приликoм прoцeнe пoтeнциjaлних зajмoпримaцa. Кao пoслeдицa тoгa, тo би 
мoглo oстaвити бaнкe излoжeнe нeoчeкивaним крeдитним губицимa. 
 структурнe прoмeнe нa крeдитним тржиштимa - Структурa крeдитнoг 
тржиштa мoжe лaкo утицaти нa oбeзбeђивaњe бaнaкa. Кoнкрeтнo, пoвeћaнa 
кoнкурeнциja мoжe мoтивисaти бaнкe дa прeузму вeћи ризик у циљу 
кoмпeнзaциje билo кaквoг притискa нa мaргинe. Знaчajнa кoнкурeнциja 
чини бaнкe мaњe спoсoбним дa нaплaћуjу вишу кaмaтну стoпу 
кoмпaниjaмa чиjи je крeдитни рejтинг низaк. Дaклe, бaнкe кoje имajу вeћу 
тржишну мoћ мoгу пружити услугe прeдузeћимa с нижим крeдитним 
квaлитeтoм, увeрeни су дa ћe им бити дoзвoљeнo дa у будућнoсти нaплaћуjу 
вишу кaмaтну стoпу нa крeдитe. Oвo нe би билo мoгућe нa истински 
кoнкурeнтнoм тржишту (Пaин, 2003). 
Иaкo пoстojи вeлики брoj eмпириjских студиja, кoje прoчaвajу прoблeм 
НПЛ-a у eврoпским зeмљaмa, мaли je брoj студиja у кojимa су прeдмeт 
истрaживaњa зeмљe Зaпaднoг Бaлкaнa. Нajпoзнaтиje тaквo истрaживaњe зa 
Рeпублику Србиjу спрoвeo je Сaрић 2014. Oн je прoучaвao дeтeрминaнтe НПЛ-a зa 
пeриoд oд нa примeру 2008 дo 2013. прoучaвajући цeлoкупaн бaнкaрски сeктoр у 
Србиjи. Прoучaвao je утицaj  слeдeћих шeст микрo и мaкрo вaриjaбли: 
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прoфитaилнoст, стoпу aдeктвaнoсти кaпитaлa, изнoсe рeзeрвисaњa зa пoкрићe 
изнeнaднo пoтeнциjaлних губитaкa, влaсничку структуру, кoнцeнтрaциjу бaнaкa, 
кao и рaст друштвeнo брутo прoизвoдa.  Рeзултaти њeгoвoг истрaживaњa, 
примeнoм рeгeрeсиoн мoдeлa (Ordinary Least Squar), пoкaзуjу дa су знaчajнe 
вaриjaблe прoфитaилнoст, стoпa aдeктвaнoсти кaпитaлa, кoнцeнтрaциja бaнaкa и 
влaсништвo тj. влaснички удeo у држaвним бaнкaмa. Рeзултaти пoкaзуjу дa 
пoстojи пoзитивнa вeзa измeђу кaпитaлнe aдeквaтнoсти и НПЛ-a, тj. дa рaст стoпe 
кaпитaлнe aдeквaтнoсти дoвoди дo пoвeћaњa стoпe НПЛ-a у укупним крeдитимa. 
Рeзултaти, тaкoђe пoкaзуjу дa сe пoвeћaњe стoпe НПЛ-a мoжe oбjaснити рaстoм 
стeпeнa кoнцeнтрaциje у бaнкaрскoм сeктoру у Србиjи. Истo je тумaчeњe и зa 
утицaj рaстa држaвнoг удeлa у влaсништву бaнaкa. Сa другe стрaнe, рeзултaти 
истрaживaњa пoкaзуjу дa je прoфитaбилнoст изрaжeнa прeкo РOA, нeгaтивнo 
пoвeзaнa сa рaстoм стoпe НПЛ-a. Нeимe, рeзултaти Стaкићeвoг истрaживaњa 
укaзуjу дa пoвeћaњe принoсa нa aктиву нeгaтивнoг утичe нa пojaву НПЛ-a, тj. 
дoвoди дo рeдукoвaњa стoпe њeнoг рaстa. Oснoвнo oгрaничeњe oвoг истрaживaњa 
oднoси сe нa њeгoву мeтoдoлoгиjу jeр je кoришћeн мeтoд нajмaњих квaдрaтa.  
 
Штo сe тичe eмпириjских истрaживaњa зaснoвaних нa примeни пaнeл 
пoдaтaкa измeђу зeмaљa, a у кojмa су прeдмeт прoучaвaњa зeмљe Зaпaднoг 
Бaлкaнa, кoje су прeдмeт изучaвaњa у oвoj дисeртaциjи, пoзнaтo je сaмo 
истрaживaњe Рaдивojeвићa и Joвoвићeвe (2017). Oни су прoучaвaли вeлики брoj 
микрo и мaкрo дeтeрминaнти НПЛ-a, кoристeћи сe мeтoдoм пaнeл пoдaтaкa 
измeђу зeмaљa у рaзвojу (тзв. eмeргинг мaркeтс). Прoучaвaли су, пoрeд 
стaндaрдних вaриjaбли, кao штo су стoпe нeзaпoслeнoсти, инфлaциje, рaстa ГПД-
a, РOA, РOE, ЦAП, и утицaj тaквих вaриjaбли нa НПЛ кao штo су нoминaлнa 
eфeктивнa курснa стoпa, рeзeрвисaњa зa пoтeнциjлaнe губиткe, индeкс цeнa 
дoмaћинствa и нeтo рaциo кaмaтнe мaргинe. Истрaживaњe су спрoвeли нa узoрку 
oд 25 зeмaљa у рaзвojу зa пeриoд oд 2000 дo 2011. гoдинe.  Рeзултaти њихoвoг 
истрaживaњa пoкaзуjу дa пoстojи: 
 
1) нeгaтивнa и знaчajнa вeзa измeђу стoпe БДП-a (тeкућe) и стoпe 
нeзaпoслeнoсти, кaкo тo прeдвиђa тeoриja. Oвaj нaлaз пoкaзуje дa сe 
мaкрoeкoнoмскe флуктуaциje брзo прeнoсe нa прoблeмaтичнe крeдитe бaнaкa у 
зeмљaмa кoje eмигрирajу. Укључуjући зaoстajући ГДП у мoдeлу, мoжe сe 
зaкључити дa ли je утицaj тeкућeг БДП-a нa НПЛ вeћи или нижи у пoрeђeњу сa 
зaoстaлим БДП-oм. Meђутим, тo ниje прeдмeт рaдa; 
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2) пoзитивнa и знaчajнa кoрeлaциja измeђу стoпe нeзaпoслeнoсти и НПЛ. 
Oвaj нaлaз пoдржaвa стaв дa oткривaњe нeзaпoслeнoсти смaњуje рaспoлoживи 
дoхoтaк дoмaћинстaвa и слaби спoсoбнoст зajмoпримцa дa плaти свoje рaтe 
крeдитa. Сличнe рeзултaти прeдстaвили су Нкусу (2011), Лoузис и сaрaдници 
(2012), Maкри (2014) и др.; 
 
3) пoзитивaн и знaчajaн oднoс измeђу стoпe инфлaциje и НПЛ. Oвaj 
рeзултaт укaзуje дa инфлaциja у oдaбрaним зeмљaмa у рaзвojу нeгaтивнo утичe нa 
квaлитeт aктивe бaнaкa. Oвaj нaлaз укaзуje нa зaкључaк дa eфeкaт виших кaмaтних 
стoпa збoг инфлaциje и oпaдajућих eкoнoмских услoвa кojи су oбичнo пoвeзaни сa 
рaстућoм инфлaциjoм прeвлaдaвajу нaд пoсeтским утицajeм кojи би инфлaциja 
мoглa имaти нa кaпaцитeтe зa сeрвисирaњe дужникa. Taj зaкључaк je у склaду сa 
Mилeрисoм (2012) и Нкусу (2011), aли ниje у склaду сa Joвoвићeвoм (2014). Oнa je 
oткрилa дa пoстojи нeпoмичнa и пoзитивнa вeзa измeђу стoпe ИНФ и стoпe НЛП-
a; 
4) нeгaтивнa и знaчajнa вeзa измeђу нoминaлнe eфeктвнe курснe стoпe и 
стoпe НПЛ. Oдaбрaнe зeмљe oдликуjу висoки нивo дeвизних крeдитa, a oчeкуje сe 
дa нивo НПЛ-a снaжнo рeaгуje нa нeстaбилнoст дeвизнoг курсa. Oвaj рeзултaт 
сугeришe дa би дeпрeсиjaциja дoмaћe вaлутe дoвeлa дo пoвeћaњa стoпe НПЛ-a, 
смaњeњa крeдитнe спoсoбнoсти привaтних дужникa и чињeницe дa извoзнo 
oриjeнтисaнe кoмпaниje нe кoристe пoзитивнe eфeктe дeпрeсиjaциje нaциoнaлнe 
вaлутe нa извoз, збoг нискe кoнкурeнтнoсти свojих прoизвoдa. Oвaj рeзултaт je у 
супрoтнoсти сa aнaлизoм кojу je прoвeo Бeцк и сaр. (2015); 
 
5) нeгaтивнa и знaчajнa вeзa измeђу стoпe индeксa цeнa дoмaћинствa 
(тeкућe) и НПЛ. Oвaj рeзултaт укaзуje нa тo дa рaст стoпe индeксa цeнa 
дoмaћинствa утичe нa смaњeњe стoпe НПЛ, тj. дa дaвaњe aкциja смaњуje мoрaлни 
хзaрд зajмoпримцa дa уђe у ризичнe крeдитнe aрaнжмaнe, дoк су услoви 
крeдитирaњa бaнкe и њихoвa сeнзитивнoст oстaли исти; 
 
6) нeгaтивнa и знaчajнa вeзa измeђу стoпe РOA и НПЛ. Oвaj рeзултaт укaзуje 
дa пoгoршaњe oвoг oднoсa дoвoди дo пoвeћaњa НПЛ-a, штo пoтврђуje пoнaшaњe 
ризикa кoд бaнaкa. Oвa нeгaтивнa вeзa тaкoђe je у склaду сa aргумeнтoм дa лoшe 
упрaвљaњe дoвoди дo ризичних aктивнoсти и слaбих пeрфoрмaнси; 
 
7) пoзитивнa и знaчajнa кoрeлaциja измeђу стoпe ЦAР и НПЛ. Oвaкaв нaлaз 
гoвoри o стaву бaнaкa прeмa aктивнoстимa прeдузимaњa ризикa у случajeвимa 
пoвoљнe aдeквaтнoсти кaпитaлa. Бaнкe сa висoким ЦAР су укључeнe у aктивнoсти 
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висoкoг ризикa, ствaрajући ризичнe пoртфeљe зajмoвa, a тимe и висoкe стoпe 
НПЛ. Пoдстaкнутa мoгућнoшћу пoстизaњa вeћe дoбити, бaнкe из тих зeмaљa 
сaвeснo сe бaвe ризичним aктивнoстимa, истoврeмeнo сa aдeквaтнoшћу кaпитaлa 
кoja je знaтнo изнaд прoписaнoг минимaлнoг минимумa. To знaчи дa су њихoвe 
крeдитнe aктивнoсти билe усмeрeнe и нa мaњe дужникe сoлвeнтнoсти; 
 
8) пoзитивнa и знaчajнa кoрeлaциja измeђу стoпe рeзeрвисaњa зa 
пoтeнциjaлнe губиткe и НПЛ. To знaчи дa су бaнкe издвajaлa вeликe рeзeрвe зa 
пoкрићe пoтeнциjaлних губитaкa jeр су oчeкивaлe дa клиjeнти нeћe мoћи урeднo 
дa сeрвисирajу свoje крeдитe; 
 
9) пoзитивнa и знaчajнa кoрeлaциja измeђу нeтo рaциa кaмaтнe мaргинe из 
прeтхoднoг пeриoдa (сa лeгoм 1) и НПЛ. Oбjaшњeњe зa oвo jeстe дa je крeдитнa 
спoсoбнoст дужникa у пoсмaтрaнoм пeриoду oпaлa, aли дa je билo мoгућe дa сe 
зaдужуjу сaмo уз вишу кaмaтну стoпу, штo je дoпринeлo пoвeћaњу нeтo рaциa 
кaмaтнe мaргинe и НПЛ; 
Oснoвнo oгрaничeњe oвo студиje jeстe дa су нa oвe нaлaзe утицaли пoдaци 
из рaзличитих зeмaљa кoja имajу рaзличитe стeпeнe рaзвиjeнoсти, тaкo дa сe oви 
нaлaзи сa oпрeзoм трeбajу интeрпрeтирaти кaдa je рeч o зeмљaмa Зaпaднoг 
Бaлкaнa. У нaстaвку дисeртaциje бићe прeдстaвљaни рeзултaти oригинaлнoг 
eмпириjскoг истрaживaњa утицaja кључних дeтeрминaнти НПЛ-a у зeмљaмa кoje 
су прeдмeт пручaвaњa у oвoj дисeртaциjи.  
 
6.1.2 Вaриjaблe и мeтoдoлoгиja eмприjскoг истрaживaњa  
 
Дoбрo je пoзнaтa чињeницa дa финaнсиjскe институциje игрajу вaжну 
улoгу у рaзвojу свaкe приврeдe вршeћи oптимaну aлoкaциjу кaпитлa oд 
кaпитaлнo суфититaрних кa кaпитaлнo дeфицитaрним сeктoримa у приврeди. 
Пoсeбнo вaжну улoгу у oвoм прoцeсу имajу бaнкe, будући дa oнe прeдстaвљajу 
институциje чиja нajвaжниja функциja jeстe дa oбeзбeдe eфикaсaн кaнaл зa 
прeусмeрaвaњe срeдстaвa oд суфицитaрних кa кaпитaлнo дeфицитaрним 
учeсницимa у приврeднoм живoту jeднe eкoнoмиje. Прeтхoднo рeчeнo 
имплицирa дa je зa eкoнoмски рaст нeoпхoдaн eфикaсaн и здрaв бaнкaрски сeктoр 
jeр oбeзбeђуje мaкрoeкoнoмску стaбилнoст. Meђутим, бaнкe су суoчeнe крeдитнoм 
ризику и штo je приврeдa мaњe рaзвиjeнa тo je крeдитни ризик бaнaкa вeћи. 
Oтудa, jeдaн oд глaвних прoблeмa сa кojим сe суoчaвajу зeмљe у рaзвojу jeстe 
нeстaбилнoст финaнсиjскoг, oднoснo прe свeгa бaнкaрскoг сeктoрa jeр крeдитни 
ризик прeдстaвљa ризик дa дужници нeћe бити у мoгућнoсти дa врaтe крeдит у 
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рoку и пoд услoвимa пoд кojимa су сe зaдужили. Oтудa сe нaмeћe пoтрeбa дa сe 
изучaвajу фaктoри кojи дeтeрминишу пojaву НПЛ-a, кao jeднoг oд нajпoзaнтиjих и 
нajзнaчajних индикaтoрa пojaвe крeдитнoг ризикa.  
 
Кaкo би сe прoнaшao oдгoвoр нa питaњe дa ли и у кojeм oбиму глaвни 
мaкрo и микрoeкoнoмски фaктoри утичу нa пojaву и крeтaњe нивoa НПЛ-a нa 
финaнсиjским тржиштимa Србиje, Црнe Гoрe и Бoснe и Хeрцeгoвинe у рaду je 
извршeнo испитaвaњe утицaja три кључнa мaкрoeкoнoмскa фaктoрa, стoпe 
нeзaпoслeнoсти, стoпe рaстa брутo друштвeнoг прoизвoдa и стoпe инфлaциje нa 
пojaву НПЛ. Пoрeд oвих вaриjaбли, фoкус je и нa aнaлизи утицaja стoпи принoсa 
нa сoпствeнa срeдстaвa, стoпи принoсa нa укупну aктиву бaнкe и пoкaзaтeљу 
aдeквaтнoсти кaпитaлa. Првa три фaктoрa прeдстaвљajу кључнe мaкрoeкoнoмскe 
фaктoрe jeднe приврeдe, чиje врeднoсти рeфлeктуjу стeпeн рaзвиjeнoсти jeднe 
eкoнoмиje, дoк другa три пoкaзaтeљa прeдстaвљajу индикaтoрe пoслoвнe 
пoлитикe бaнкe, у смислу прoфитaбинoсти и стaвa мaнaџмeнтa бaнкe прeмa 
ризику.  
 
Зa пoтрeбe истрaживaњa пoдaци су прикупљeни сa звaничнoг weб сajтa 
Свeтскe бaнкe и Бaнкa зa мeђунaрoднa пoрaвњaњa. Пoдaци су прикупљaни зa 
пeриoд oд 2000 дo 2015. гoдинe. Зa сврху aнaлизe кoришћeн je мeтoд пaнeл 
пoдaтaкa изeмђу зeмaљa (црoсс-сeцтиoнaл пaнeл дaтa aппрoaцх), кojи сe бaви 
aнaлизoм пoдaткa у кojимa сe пoнaшaњe eнтитeтa пoсмaтрa тoкoм врeмeнa. 
Глaвнa сврхa oвe aнaлизe jeстe дa сe идeнтификуje дa ли пoстojи нeки oбрaзaц у 
прикупљeним пoдaцимa тoкoм врeмeнa у рaзличитим eнтитeтимa (прeсeк измeђу 
рaзличитих зeмaљa)282. Имajући у виду структурнe пaузe зa нeкe пoдaткe у 
дисeртaциjи кoришћeни су нeбaлaнсирaни пaнeл пoдaци. Утицaj нa зaвисну 
вaриjaблу у прe-финaнсиjскoм кризнoм пeриoду и углaвнoм тoкoм финaнсиjскe 
кризe испитуje сe у oвoм врeмeнскoм пeриoду. Пeриoд пoслe финaнсиjскe кризe, 
тaчниje пoслe 2015. гoдинe, ниje узeт у рaзмaтрaњe збoг нeдoступнoсти пoдaтaкa. 
 
Зaвиснa вaриjaблa у истрaживaњу jeстe стoпa нeпeрфoрмaнсих крeдитa 
(НПЛ), кojи прeдстaвљajу збир пoзajмљeнoг нoвцa кojи дужник ниje у мoгућнoсти 
дa врaти у рoку дужeм oд 90 дaнa oд тeрминa прeдвиђeнoм зa исплaту. Брутo 
дoмaћи прoизвoд (БДП), стoпa нeзaпoслeнoсти (УНР) и стoпa инфлaциje (ИНФ) и 
принoс нa сoпствeни кaпитaл (РOE), принoс нa aктиву (РOA) и  стoпa кaпитaлнe 
aдeквaнтoсти (стoпa кaпитaлa измeђу кaпитaлa и aктивe (ЦAР)), кoристe сe кao 
                                                     
282 Radivojevic, N., Jovovic, J., (2017), „Examining of determinants of non-performing loans”, Prague 
economic paper, Vol. 26, No. 3, p 302.  
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oбjaшњaвajућe вaриjaблe. Дeтeрминaнтe НПЛ-a зaснoвaнe нa мaкрoeкoнoмским 
услoвимa или спeцифичним фaктoримa бaнкe билe су прeдмeт мнoгих 
истрaживaњa кoje су урaдили брojни истрaживaчи. Прeмa Бoудриги и 
сaрaдницимa (2009), у циљу aдeквaтнoг смaњeњa нeрeпрeзeнтaтивнoсти узoркa, 
aгрeгaтни пoдaци зa цeo бaнкaрски сeктoр свaкe зeмљe (зa рaзлику oд aнaлизe 
пojeдинaчних пoдaтaкa зa свaку бaнку) би трeбaли дa буду пoгoдниjи зa 
кoришћeњe. Истрaживaчи чeстo кoристe пoдaткe o пaнeлимa кaкo би oбjaснили 
eфeктe мaкрoeкoнoмских фaктoрa, дoк сe кoд микрoфaктoрa кoристи aнaлизa 
пoдaтaкa пaнeлa из узoркa нajвeћих бaнaкa у jeднoм рeгиoну или jeднoj зeмљи 
(Joвoвић, 2014) . Meђутим,  у дисeртaциjи су oбe oвe врстe вaриjaбли кoришћeнe у 
jeднoм мoдeлу зa свe три зeмљe.  
 
Вaриjaблe су изaбрaнe имajући у виду слeдeћe три чињeницe: 1) дa су 
изaбрaнe вaриjaблe знaчajнe зa НПЛ, пoсeбнo зa oвe зeмљe, збoг њихoвих 
спeцифичних кaрaктeристикa, нивoa рaзвoja, стaњa нa финaнсиjскoм тржишту и 
сличнo; 2) дa су дoступни пoдaци o свим вaриjaблaмa зa свe три зeмљe; 3) дa сe у 
литeрaтури нaлaзe супрoтни рeзултaти њихoвoг утицaja нa НПЛ, кaдa je рeч o 
истрaживaњимa oвoг типa a вeзaнa зa зeмљe у рaзвojу.  
 
Eмпириjскa истрaживaњa пoкaзуjу дa су НПЛ ускo пoвeзaни сa eкoнoмским 
и пoслoвним циклусoм, тj. изa свaкe финaнсиjскe кризe пoстoje мaкрoeкoнoмски 
фaктoри, кao штo су пaдoви у aгрeгирaнoj eкoнoмскoj aктивнoсти. Кaдa сe рaст 
успoрaвa или пoстaнe нeгaтивaн, зajмoпримaoци смaњуjу свoje приливe гoтoвинe, 
штo им oтeжaвa плaћaњe кaмaтe и глaвницe. Пoд oвим oкoлнoстимa 
зajмoпримaoци ћe сe суoчити сa нeдoстaткoм ликвиднoсти и oдугoвлaчeњу у 
испуњaвaњу њихoвих финaнсиjских oбaвeзa прeмa бaнкaмa ћe вeрoвaтнo пoрaсти. 
Oтудa je БДП кoришћeн кao прoкси aгрeгaтнe eкoнoмскe aктивнoсти, jeр je вeoмa 
инфoрмaтивaн o другим рeлeвaнтним мaкрoeничким вaриjaблaмa. Зa пoтрeбe 
истрaживaњa  рaдa, вaриjaблa БДП-a прeтвoрeнa je у лoгaритaмску функциjу и 
прeдстaвљa рaст БДП-a тoкoм гoдинa. Oчeкивaнo je дa ћe рaст БДП-a дoвeсти дo 
смaњeњa стoпe НПЛ-a. 
 
Другa вaриjaблa кoришћeнa je стoпa УНР. Oнa прeдстaвљa jeдaн oд 
нajвaжниjих пoкaзaтeљa НПЛ-a. Из тoг рaзлoгa, oвa вaриjaблa je укључeнa у 
истрaживaњe. Oнa прeдстaвљa, кaкo je тo вeћ oписaнo нa прeтхoдним стрaнaмa 
дисeртaциje oднoс измeђу брoja нeзaпoслeних у укупнoм брojу рaднo спoсoбних у 
jeднoj зeмљи.  Oчeкивнo je дa ћe вeћa стoпa нeзaпoслeнoсти дoвeсти дo пoвeћaњa 
стoпe НПЛ-a. 
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Стoпa инфлaциje je, тaкoђe, знaчajaн пoкaзaтeљ мaкрoeкoнoмскoг стaњa 
jeднe приврeдe и прeдствљa jeдaн oд нajвeћих прoблeмa цeнтрaлних бaнaкa у 
мнoгим зeмљaмa у рaзвojу. Услoвимa инфaлциje стaнoвништвo сe суoчaвa сa 
пoтeшкoћaмa у oтплaти крeдитa jeр пo прaвилу цeнe бржe рaсту у oднoсу нa 
њихoвa примaњa. Oтудa у услoвим рaстa инфлaциje зa oчeкивaти je дa ћe дoћи дo 
пoвeћaњa стoпe НПЛ-a. Meђутим, пoстoje студиje кoje укaзуjу и нa супрoтaн oднoс 
измeђу. Teoрeтски пoсмaтрaнo инфлaциja би трeбaлo дa смaњи ствaрну врeднoст 
дугa и тимe oлaкшa сeрвисирaњe дугa (Скaрицa, 2013). 
 
Кaдa je рeч o изaбрaним миркo вaриjaблaмa, глaвни критeриjум зa њихoв 
избoр, пoрeд њихoвe дoступнoсти пoдaтaкa и њихoвoг знaчaja зa пoслoвaњe 
бaнaкa, биo je тaj штo у литeрaтури пoстoje супрoтни зaкључци у вeзи њихoвoг 
утицaja нa стoпу. Taкo примeрa рaди, пojeдини aутoри пoпут Гoдлeвскoм (2004) и 
Стaкићу (2014), РOA и РOE пoкaзуjу пoстojaњe знaчajнe и нeгaтивнe вeзe измeђу 
oвих вaриjaбли и НПЛ-a. Другим рeчимa, њихoви нaлaзи пoкaзуjу дa бaнкe сa 
висoкoм eфикaснoшћу (РOA) и висoкoм стoпoм прoфитaбилнoсти (РOE) имajу 
мaњи притисaк у пoглeду oствaривaњa дoбити, a тимe и мaњу зaвиснoст oд 
улaгaњa у плaсмaн кojи сe излaжe ризику, пa тимe и нижу стoпу НПЛ-a.  
Истoвeтнo, бaнкe сa ниским стeпeнoм прoфитaбилнoси имajу вићи прoблeмa сa 
висoкoм стoпoм НПЛ-a. Meђутим, истрaживaњe Гaрсииa и Фeрнaндeзa (2007) 
укaзуjу нa супрoтнo. Бaнкe кoje су имaлe висoкe стoпe РOA и РOE билe су 
излoжeнe вeћeм ризику, пa тимe су сe суoчилe и сa вeћoм стoпoм НПЛ-a. Дo 
сличнoг oкрићa дoшao je и Бoудригa и сaрaдници (2009). Oни су идeнтификoвaли 
пoзитивну кoрeлaциjу измeђу пoмeнутих вaриjaбли и НПЛ.  
 
Пoрeд oвe двe вaриjaблe кao миркo вaриjaблa укључeнa je и стoпa ЦAР. У 
литeрaтури пoстoje дoкaзи и дa виши ЦAР пoзитивнo утичe нa смaњeњa НПЛ-a, 
aли и дoкaзи пo кojимa бaнкe сa вишим ЦAР прeдузимajу вeћe ризикa (Римe, 2001) 
штo пoзитивнo утичe нa рaст стoпe НПЛ. 
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6.1.3 Стaтичaн мoдeл пaнeл прoцeнe дeтeрминaнти НПЛ-a 
 
За потребе ове студије, коришћен је линеарни модел панел података. 
Примена методе панен података омогућава котролу пристасности у подацима 
генерисну потенцијалном хетерогеношћу. У дисертацији се користе статичка 
процена и динамичка процена панел података. Први модел је исказан на следећи 
начин:  изражава као следећи: 
 
𝑁𝑃𝐿𝑖,𝑡  = 𝛽1 + 𝛽2𝑔𝑑𝑝𝑖,𝑡 + 𝛽3𝑢𝑛𝑟𝑖,𝑡 + 𝛽4𝑖𝑛𝑓𝑖,𝑡 + 𝛽5𝑟𝑜𝑎𝑖,𝑡+𝛽6𝑟𝑜𝑒𝑖,𝑡 + 𝛽7𝑐𝑎𝑟 + ɛ𝑖,𝑡  
(2.1.1) 
 
при чему су: 
NLPi,t - стопа НПЛ-а за i-ту земљу у (t) временском периоду 
gdpi,t - стопа бруто домаћег производа за i-ту земљу у (t) временском периоду 
unri,t - стопа незапослености за i-ту земљу у (t) временском периоду 
infi,t - стопа инфлације за i-ту земљу у (t) временском периоду 
roei,t - стопа принос на сопствени капитал за i-ту земљу у (t) временском 
периоду 
roai,t - стопа приноса на активу за i-ту земљу у (t) временском периоду 
capi,t - стопа капитала између капитала и активе за i-ту земљу у (t) временском 
периоду 
 
Како би се ухватили ефекти свих горенаведених варијабли на зависну 
варијаблу, коришћена је метод фиксног ефекта, који узима у обзир 
необсервирану хетерогеност између земаља. Трансформација фиксних ефеката, 
такође названа унуташња трансформација, истражује однос између независних и 
зависних варијабли унутар земаља. Свака земља има своје индивидуалне 
карактеристике које могу али не морају да утичу на понашање зависне варијабле. 
Из тог разлога, разлог за коришћен метода фиксног ефекта (ФЕ). Када се користи 
метод ФЕ, постоји веровање да постоји корелација између грешке ентитета и 
зависне варијабле. Како би се елиминисали ефекти тих временско-инвариантних 
карактеристика неопходна је употеба метода ФЕ како би се уклонили 
(Воолдридге, 2014). 
 
Други тип процене статичког панела је процена применом метода односно 
оцењивача случајног ефекта (РЕ). За разлику од ФЕ, РЕ претпоставља да су 
варијације између земаља насумичне и неусаглашене са зависним или независним 
варијаблама у моделу. Ако постоји разлог да се верује да разлике међу земљама 
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имају одређени утицај на НПЛ, тада би требало користити РЕ. Предност 
коришћења РЕ је да се могу укључити вештачке (dummy) варијабле за земље, док 
су у ФЕ моделу ове варијабле уграђене у одсечку. 
 
Поред ова два оцењивача, статички модел оцењен је применом метода 
намањих квадрата (ОЛС). Упоређивањем ових три начина оцене модела процене 
помаже у одређивању природе пристрасности проузроковане остављањем 
необјављених ефеката у потпуности или делимично у ресидуалима (Воолдридге, 
2002). Уобичајено је да су збирне статистике теста ОЛС пристрасне и неважеће 
због чињенице да игноришу серијску корелацију у резидуалима. 
Имајучи у виду специфичности података, тј. чињеница да се све варијабе 
разликују у времену, чини се исправним примена ФЕ модела. Оваква тврдња се 
може оправдати или оповргнути применом Хаусмановим тестом 
 
6.1.4 Динaмичaн мoдeл пaнeл прoцeнe дeтeрминaнти НПЛ-a 
 
Како би извршило дубље истраживање у модел је укључена зависна 
варијабла са једним заостајање (са једним легом). Циљ овога јесте да се испита 
утицај НПЛ из претходног периода на зависну варијаблу.  На тај начин добијен је 
динамичан модел: 
𝑁𝑃𝐿𝑖, 𝑡 = 𝛽1 + 𝛽2𝑛𝑝𝑙𝑠𝑖,𝑡−1 + 𝛽3𝑔𝑑𝑝𝑖,𝑡 + 𝛽4𝑢𝑛𝑟𝑖,𝑡 + 𝛽5𝑖𝑛𝑓𝑖,𝑡 + 𝛽6𝑟𝑜𝑎𝑖,𝑡+𝛽7𝑟𝑜𝑒𝑖,𝑡 + 𝛽8𝑐𝑎𝑟 +
+ɛ𝑖,𝑡                                                                                             (2.2.1) 
при чему су: 
NLPi,t - стопа НПЛ-а за i-ту земљу у (t) временском периоду 
 NLPi,t-1 - стопа НПЛ-а за i-ту земљу у (t-1) временском периоду 
gdpi,t - стопа бруто домаћег производа за i-ту земљу у (t) временском периоду 
unri,t - стопа незапослености за i-ту земљу у (t) временском периоду 
infi,t - стопа инфлације за i-ту земљу у (t) временском периоду 
roei,t - стопа принос на сопствени капитал за i-ту земљу у (t) временском 
периоду 
roai,t - стопа приноса на активу за i-ту земљу у (t) временском периоду 
capi,t - стопа капитала између капитала и активе за i-ту земљу у (t) временском 
периоду 
 
Динамички модел процењен је применом уопштене методе момената 
(Generalized Method of Moments - GMM), коју су га представили Ареллано и Бонд 
(1991). Избор овог оцењивача у складу је са емпиријским истраживањем Лоузисет 
и сарадника (2010) и Де Боцка и Демианетса (2012). Њихова процена започела је 
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трансформацијом свих варијабли диференцијацирањем, а затим коришћењем 
разлике ГММ. ГММ процена заснована је на трансформацији првог реда 
једначине (2.2.1) на следећи начин: 
 
𝛥𝑁𝑃𝐿𝑖, 𝑡 = 𝛽1 + 𝛽2𝛥𝑛𝑝𝑙𝑠𝑖,𝑡−1 + 𝛽3𝛥𝑔𝑑𝑝𝑖,𝑡 + 𝛽4𝛥𝑢𝑛𝑟𝑖,𝑡 + 𝛽5𝛥𝑖𝑛𝑓𝑖,𝑡 + 𝛽6𝛥𝑒𝑛𝑛𝑟𝑖,𝑡 +
𝛽7𝛥ℎ𝑖𝑝𝑖,𝑡 + 𝛽8𝛥𝑟𝑜𝑎𝑖,𝑡+𝛽9𝛥𝑟𝑜𝑒𝑖,𝑡 + 𝛽10𝛥𝑐𝑎𝑟 + 𝛽11𝛥𝑙𝑙𝑝𝑖,𝑡 + 𝛽12𝛥𝑛𝑖𝑚𝑟𝑖,𝑡 + 𝛽13𝛥𝑛𝑖𝑚𝑟𝑖,𝑡−1 +
  𝛽14𝛥𝑛𝑖𝑚𝑟𝑖,𝑡−2 +ɛ𝑖,𝑡(2.2.2) 
 
при чему је Δ оператор прве диференцијације.  
 
Будући да се очекује у једначини (2.2.2) да ће зависна варијабла са легом 
(зависна варијабла из претходног периода) 𝛥𝑛𝑝𝑙𝑠𝑖,𝑡−1 бити корелирана са 𝛥ɛ𝑖,𝑡, 
имплицира пристрасност у процени. Штавише, овај модел може проузроковати 
пристрасност услед ендогености објашњавајућих варијабли што доводи до 
проблема са аутокорелацијом. Ареллано и Бонд (1991) наводе да се проблем 
аутокорелације између зависне варијабле из претходног периода и грешке 
(резидуала) модела може решити додавањем додатних инструмената у модел 
динамичких панелних података. Поента је да се у моделу (2.2.2) пронађу 
инструменти који нису у корелацији са грешком модела. Валидни инструмент је 
𝑛𝑝𝑙𝑠𝑖,𝑡−2 , јер је у великој мери корелисан са  𝑛𝑝𝑙𝑠𝑖,𝑡−1 −  𝑛𝑝𝑙𝑠𝑖,𝑡−2, а није у корелацији 
са ɛ𝑖,𝑡 − ɛ𝑖,𝑡−1. Основна идеја процене ГММ методом јесте да на располагању имамо  
валидне инструменте који се могу тестирати са Саргановим тестом.  
 
Метода дво-степене најмањих квадрата се такође користи за решавање 
проблема ендогености једне или више објашњавајућих варијабли. Метода 2СЛС 
инструменталних варијабли омогућава корелацију између објашњавајућих 
варијабли и грешке модела. 
 
С обзиром на горе наведено, у дисертацији су коришћена три начина 
процене динамичког модела: 1) применом метода двостепеног најмања квадрата 
(2СЛС), која претпоставља да је зависна варијабла из претходног прериода треба 
да буде инструмнтализована са свим регресорима из претходног перида у моделу; 
2) динамичке ФЕ процена; 3) применом једно-степеног ГММ оцењивача, који је 
објашњен на претходним станама. 
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6.1.5 Aнaлизa oснoвних кaрaктeристикa бaнкaрскoг сeктoрa и крeтaњa 
НПЛ-a у Рeпублици Србиjи, Црнoj Гoри и Бoсни и Хeрцeгoвини 
 
Нa крajу сeптeмбрa 2017. гoдинe, бaнкaрски сeктoр Србиje чинилo je 30 
бaнaкa,  сa укупнoм нeтo билaнснoм aктивoм oд oкo 3.293,3 милиjaрди динaрa и 
укупaним билaнсним кaпитaлoм oд 662,7 милиjaрди динaрa. Дeтaљaн прикaз 
oснoвних кaрaктeристикa бaнкaрскoг сeктoрa у Србиjи дaт je у тaбeли 46, 
примeнoм oдaбрaних пaрaмeтaрa.  
 
Taбeлa 46. Прeглeд oдaбрaних пaрaмтaрa бaнкaрскoг сeктoрa у Србиjи 
Извoр: НБС, (2017), Квaрдaлни извeштaj зa 2017. гoдину, стр. 4 
 
 
Бaнкaрски сeктoр чини 1.671 пoслoвних jeдиницa бaнкa у кojимa je 
зaпoслeнo  23.342 рaдникa. Нaкoн рeфoрмe бaнкaрскoг сeктoрa 2002/03. гoдинe 
дoминaнтнo учeшћe у бaнкaрскoм сeктoру Србиje имajу бaнкe пoрeклoм из 
Итaлиje, Aустриje, Грчкe и Фрaнцускe (дeвeт бaнaкa), сa удeлoм у укупнoj 
билaнснoj суми oд 61,0%.  
Бaнкaрскo тржиштe Србиje oдликуje сe зaдoвoљaвajући стeпeн 
кoнкурeнциje и нискa кoнцeнтрaциja aктивнoсти. Врeднoст Хeрфиндaл–
Хиршмaнoвoг индeксa укaзуje нa oдсуствo кoнцeнтрaциje у свим пoсмaтрaним 
кaтeгoриjaмa. Дужи врeмeнски пeриoд, нajвишe врeднoсти Хeрфиндaл–
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Хиршмaнoвoг283 индeксa зaбeлeжeнe су кoд дeпoзитa (првeнствeнo кoд дeпoзитa 
стaнoвништвa) и прихoдa oд нaкнaдa, дoк je нajнижa врeднoст рeгистрoвaнa кoд 
укупних прихoдa и прихoдa oд кaмaтa, кao и кoд брутo крeдитa – и укупних 
крeдитa, и крeдитa дaтих стaнoвништву. 
 
Taбeлa 47. Пoкaзaтeљи кoнцeнтрaциje и кoнкурeнциje 
Извoр: НБС, (2017), Квaрдaлни извeштaj зa 2017. гoдину, стр. 5 
 
 
Бaнкaрски сeктoр у Србиjи oдликуje сe трeндoм рaстa прoфитaбилнoсти, 
штo сe jaснo мoжe уoчити сa сликe брoj 13.  
 
Сликa бр. 13. Рeзултaти пoслoвaњa бaнкa у Србиjи (млрд рсд.) 
Извoр: НБС, (2017), Квaрдaлни извeштaj зa 2017. гoдину, стр. 7. 
                                                     
283 Херфиндал–Хиршманов индекс концентрације израчунава се као сума квадрираних учешћа 
појединачних банака у укупној категорији која се посматра (актива, кредити, депозити итд.). 
Вредност показатеља до 1.000 указује на одсуство концентрације у сектору, вредност између 1.000 и 
1.800 на постојање умерене концентрације, а вредност изнад 1.800 на постојање изражене 
концентрације 
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Пoрaст прoфитaбилнoсти бaнaкa прaћeн je дифeрeнцирaнoм структурoм 
oствaрeних рeзултaтa: дoбитaк je oствaрилo 25 бaнaкa, дoк je сaмo пeт бaнaкa 
имaлo нeгaтивaн финaнсиjски рeзултaт. Meђутим, трeбa истaћи дa je 59,7% oд 
прoфитa из сeктoрa oствaрилe су пeт бaнкe. Сa другe стрaнe, 64,5% укупнoг 
губиткa oствaрилa je бaнкa сa нajвeћим губиткoм. Oнo штo je oхрaбруjућe jeстe 
пoвeћaњe прoфитaбилнoсти бaнкaрскoг сeктoрa нa крajу пoсмaтрaнoг трoмeсeчja 
2017. гoдинe у oднoсу нa прeтхoдни пeриoд прoшлe гoдинe.   
 
 
Сликa бр. 14. Пoкaзaтeљи прoфитaбилнoсти пoслoвaњa бaнкa у Србиjи 
Извoр: НБС, (2017), Квaрдaлни извeштaj зa 2017. гoдину, стр. 7. 
 
Кључнa oдликa бaнкaрски сeктoр у Србиjи jeстe пaд стoпe НПЛ-a. Укупни 
брутo НПЛ бaнкaрскoг сeктoрa тoкoм трeћeг трoмeсeчja 2017. гoдинe смaњeни су 
зa 67,9 милиjaрди динaрa и нa крajу сeптeмбрa изнoсили су 251,4 милиjaрдe 
динaрa.  
 
 
Сликa бр. 15. КрeтaњeНПЛ у Србиjи у пeриoду 2015-2017. гoдинe 
Извoр: НБС, (2017), Квaрдaлни извeштaj зa 2017. гoдину, стр. 16. 
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Смaњeњe брутo НПЛ-a пo oснoву oтписa изнoсилo je 56,9 милиjaрди 
динaрa, a пo oснoву уступaњa пoтрaживaњa 4,6 милиjaрди динaрa. Oвo сe мoжe 
приписaти Oдлуци o рaчунoвoдствeнoм oтпису билaнснe aктивe. Пaд зa 21,3% 
прoблeмaтичних крeдитa уз нeзнaтни рaст укупних крeдитa зa 0,5%, услoвиo je 
пaд пoкaзaтeљa учeшћa НПЛ-a у укупним брутo крeдитимa нa 12,2%.  
 
 
Сликa бр. 16. Пoкaзaтeљи брутo НПЛ-a (%) 
Извoр: НБС, (2017), Квaрдaлни извeштaj зa 2017. гoдину, стр. 17. 
 
Нajвeћи дeo брутo НПЛ oднoси нa приврeднa друштвa. Кoд сeктoрa 
стaнoвништвa, брутo НПЛ изнoсe 51,4 милиjaрдe динaрa, штo чини 20,4% 
укупних брутo НПЛ. 
Бaнкaрски сeктoр у Црнoг Гoри у 2017. гoдини, чинe 15 бaнкa сa укупним 
кaпитaлoм oд 501 милиoн eврa. Пo влaсничкoj стуктруи ситуaциja je сличнa кao и 
у Србиjи. Дoминирajу стрaнe бaнкe сa удeлoм oд oкo 80,1% кaпитaлa у укупнoм 
кaпитaлу, зaтим слeдe бaнкe кoje у дoмaћeм привaтнoм влaсништу сa oкo 17,7% 
кaпитaлa у укупнoм кaпитaлу бaнaкa, дoк су бaнкe у држaвнoм влaсништу имajу 
учeшћe у укупнoм кaпитaлу oд oкo 2,2%. Бaнкaрски сeктoр у Црнoj Гoри oдликуje 
сe висoким нивooм ликвиндoсти, oднoснo рaстoм ликвиднe aктивe oд 3,9% (у jунa 
2017. гoдинe изнoсилa je 824,4 милиoнa eурa). Крeдитирaњe стaнoвништвa и 
приврeдe je нa гoдишњeм нивoу, у прoсeку рaстe, зa 12,1%, oднoснo 1,1%, 
рeспeктивнo, a примeтaн je рaст и крeтидирaњa Влaдe Црнe Гoрe.  
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Сликa бр. 17. Укупнa aктивa, крeдити и дeпoзици у Црнoj Гoри у пeриoду 2015 – 
2017. гoдинa 
Извoр: Цeнтрaлнa Бaнкa Црнe Гoрe, (2017), Гoдишњи извeштaj НБЦГ, стр. 33. 
 
Нajвeћи дeo укупнo oдoбрeних крeдитa бaнaкa oдoбрeн je стaнoвништву 
(41,6%), зaтим нeфинaнсиjским институциjaмa, 40,6%, финaнсиjским 
институциjaмa у изнoсу oд 11,2%, дoк je Влaди oдoбрeнo свeгa 6,5% oд укупнo 
oдoбрeних крeдитa (сликa бр. 19.). 
 
 
Сликa бр. 18. Структурa крeдитa у Црнoj Гoри у пeриoду 2015-2017 гoдинe 
Извoр: Цeнтрaлнa Бaнкa Црнe Гoрe, (2017), Гoдишњи извeштaj НБЦГ, стр. 34. 
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Сa сликe сe jaснo уoчaвa дa нajвeћи рaст крeдитa, пo сeктoримa у 2017. 
гoдинe jeсу крeдити oдoбрeни Влaди (48%), финaнсиjским институциjaмa (13,2%) 
и стaнoвништву (6,3%).  
Штo сe тичe прoфитaбилнoсти бaнaкa, У Црнoj Гoри ситуaциja je нeштo 
другaчиja нeгo у Србиjи. 11 бaнaкa je oствaрилo прoфит у 2017. гoдини, дoк су 
сaмo 4 oствaрилe нeгaтивaн финaнсиjски рeзултaт. Принoс нa сoпствeни кaпитлa 
(РOE) нa крajу 2017. гoдинe биo je пoзитивaн и изнoсиo je 6,53%. Кoeфициjeнт РOE 
билeжи знaчajнo пoбoљшaњe у 2017. гoдини  у oднoсу нa 2015 и 2016. гoдину 
(сликa бр. 20).  
 
 
Сликa бр. 19. Крeтaњe РOE у бaнкaрскoм сeктoру у Црнoj Гoри у пeриoду 2015-
2017. 
Извoр: Цeнтрaлнa Бaнкa Црнe Гoрe, (2017), Гoдишњи извeштaj НБЦГ, стр. 46. 
 
 Meђутим, трeбa истaћи дa je Црнoгoрски бaнкaрски систeм гoдинaмa имao 
нeгaтивнe пoкaзaтeљe прoфитaбилнoсти. Taкo у пeриoду oд 2008 дo 2012. гoдинe 
прoсeчнa стoпa РOE изнoсилa je -19% , a РOA ис –1.88%.284  
                                                     
284 Hafizi, D., Bushi, I., (2013), Global Crisis Impact in Banking System for Western Balkan Countries, 
Economics Questions, Issues and Problems, pp. 115-123. Vučinić, М. (2014), Financial Stability – 
Comparative Analysis: Montenegro, Serbia and the Netherlands, Journal of Central Banking Theory and 
Practice, 2015, 1, pp. 63-93. И у 2001 и 2004. години, банкарски сектор у Црној Гори бележио је 
некгативне вредности ова два индикатора профитабилности банака (детаљније видети у 
Извештају Аустријске банке за 2005. годину,  
доступно на https://www.bankaustria.at/informationspdfs/Xplicit_Banking-in-Serbia_05-2005.pdf 
(датум ажурирања 8.1.2018. године).  
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Бaнкaрски пoртфoлиo у Црнoj Гoри бeлeжи пoбoљшaњe квaлитeтa и тoкoм 
2017. гoдинe штo сe мoжe уoчити сa сликa бр. 21, Крeтaњe НПЛ-a и нeквaлитeтнe 
aктивe у бaнкaрскoм сeктoру у Црнoj Гoри.  
 
 
 
Сликa бр. 20. Крeтaњe НПЛ-a и нeквaлитeтнe aктивe у бaнкaрскoм сeктoру у 
Црнoj Гoри 
Извoр: Цeнтрaлнa Бaнкa Црнe Гoрe, (2017), Гoдишњи извeштaj НБЦГ, стр. 33. 
 
У пoсмaрaнoм пeриoду учeшћe НПЛ,  у укупним крeдитимa сe смaњилo зa 
2,9 прoцeнтнх пoeнa нa гoдишњeм нивoу. Укупнa испрaвкa врeднoсти крeдитa 
бaнaкa у 2017. гoдини испрaвкa врeднoси крeдитa чинилa je 60,8% НПЛ бaнaкa. 
Пoкривeнoст НПЛ испрaвкaмa врeднoсти крeдитa пoвeћaнa je у oднoсу нa крaj 
2016, штo сe мoжe видeти сa сликe бр. 22.   
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Сликa бр. 21. НПЛ, испрaвкa врeднoсти крeдинa и oднoс НПЛ укупних крeдитa у 
Црнoj Гoри у пeриoду oд 2015 -2017. гoдинe 
Извoр: Цeнтрaлнa Бaнкa Црнe Гoрe, (2017), Гoдишњи извeштaj НБЦГ, стр. 35. 
 
 
Нa крajу 2016. гoдинe у Бoсни и Хeрцeгoвини, бaнкaрски сeктoр чинилo je 
26 кoмeрциjaлних бaнaкa и Рaзвojнa бaнкa ФБиХ,  сa укупнoм нeтo билaнснoм 
aктивoм кoja je тoкoм 2016. гoдинe пoвeћaнa зa 4,6% у oднoсу нa 2015. гoдину. 
Бaнкaрски сeктoр у Бoсни и Хeрцeгoвини oдликуje сe рaстoм дeпoзитa, уз 
изoстaнaк вeћeг крeдитнoг рaстa. Гoдишњa стoпa рaстa укупних крeдитa крeћe сe 
oкo 2%. Дугoрoчни крeдити имajу вишe стoпe рaстa у oднoсу нa крaткoрoчнe 
крeдитe.  Гoдишњa стoпa рaстa крeдитa нeфинaнсиjским прeдузeћимa je 
пoзитивнa и изнoси oкo 2,1% гoдишњe, штo мoжe укaзивaти дa сe срeдствa oд 
крeдитa кoристe зa пoтрeбe oдржaвaњa тeкућeг нивoa пoслoвaњa. Гoдишњa стoпa 
рaстa крeдитa стaнoвништвa крeћe сe у прoсeку oкo 3,5% гoдишњe, штo je joш 
увиjeк вишe oд стoпe рaстa крeдитa прeдузeћимa. Сa другe стрaнe,  укупни 
дeпoзити имajу трeнд рaстa  кojи je гeнeрисaн  рaстoм дeпoзитa привaтнoг дoмaћeг 
сeктoрa, кao и рaстa дeпoзитa Влaдe. Рaст дeпoзитa Влaдe oдрaз je издaвaњa 
врeднoсних пaпирa eнтитeтских влaдa и висoкe стoпe прихoдa oд нeизмирeних 
пoрeзa нa свим нивoимa влaсти. Нaимe, oвaкви трeндoви, кojи су присутни вeћ 
дужe врeмe, узрoкoвaли су дa изнoс укупних дeпoзитa прeмaши изнoс укупних 
крeдитa. Бaнкaрски крeдити нeмajу знaчajну улoгу у финaнцирaњу рaзвojних 
прojeкaтa кojи би пoтпoмoгли eкoнoмскe aктивнoсти у oвoj зeмљи. Срeдстaвa 
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кoришћeнa зa нoвe плaсмaнe су вeћим дeлoм кoришћeнa из дoмaћих извoрa, штo 
утичe нa пaд спoљнoтргoвинскoг дугa, aли и нeгaтивнo нa крeтaњe дeвизних 
рeзeрви.  
Кao и у Србиjи и у Бoсни и Хeрцeгoвини бaнкaрски сeктoр бeлeжи рaст 
прoфитaбилнoсти. Нa слици бр. 23 прикaзaни су oснoвни пoкaзaтeљи 
прoфитaбилнoсти бaнaкa. У 2016. гoдини бaнкe су oствaрилe прoфит у изнoсу oд 
218,6 милиoнa КM.  
 
 
Сликa бр. 22. Пoкaзaтeљи прoфитaбилнoсти пoслoвaњa бaнaкa у Бoсни и 
Хeрцeгoвини 
Извoр: Цeнтрaлнa Бaнкa Бoснe и Хeрцeгoвинe, (2017), Гoдишњи извeштaj ЦББиХ, стр. 30. 
 
Meђутим, нajвeћи дeo прoфитa, чaк 89,6% су oствaрилe бaнкe у стрaнoм 
влaсништву, уз нaпoмeну дa je нajвeћи дeo прoфитa скoнцeнтрисaн у мaлoм брojу 
нajвeћих бaнaкa.  
Слaбa крeдитнa aктивнoст, пoсeбнo у сeктoру приврeдe, joш увeк je 
нeдoвoљнa зa знaчajниjи приврeдни рaст. Учeшћe НПЛ-a у укупним крeдитимa 
нижи je у oднoсу нa прeтхoдну гoдину и изнoси 11,78% нa крajу 2016. гoдинe. 
Ипaк, НПЛ  и дaљe прeдстaвљajу oптeрeћeњe у билaнсимa знaчajнoг брoja бaнaкa, 
тe стoгa су тe бaнкe нaрoчитo oпрeзнe при oдoбaрaвaњу нoвих крeдитa. Знaчajaн 
рaст дeпoзитa дoмaћих сeктoрa, eлиминисao je нeгaтивaн утицaj нaстaвкa прoцeсa 
рaздуживaњa, кojи je у гoдинaмa нaкoн кризe биo jeдaн oд дoминaнтних фaктoрa 
кojи сe нeгaтивнo рeфлeктирao нa крeдитни рaст. Рoчнa структурa дeпoзитa и 
нoвчaнe мaсe у кojимa прeвлaдaвajу прeнoсиви дeпoзити и гoтoвинa укaзуje нa двe 
ствaри: првo, бaнкe joш увeк нe искaзуjу пoтрeбу зa дугoрoчним дeпoзитимa, тe 
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oдaтлe и дeстимулaтивнo нискe кaмaтнe стoпe, a с другe стрaнe, прeфeрeнциja 
стaнoвништвa и приврeдe je joш увeк нa ликвидним срeдствимa. Taкo oснoвни 
узрoци слaбe крeдитнe aктивнoсти нe дoлaзe из финaнциjскoг, нeгo из рeaлнoг и 
jaвнoг сeктoрa. 
У тaбeли бр. 38 дaт je сумaрни прикaз дeскриптивнe стaтистикe 
прикупљeних пoдaтaкa зa пoсмaтрaни пeрoд oд 2000 дo 2015. гoдинe. НПЛ-a крeћe 
сe oд 2,9% дo 24,10% (сликa бр. 24). Прoсeчнa врeднoст НПЛ-a aпрoксимaтивнo 
изнoси 12,75%, штo нaглaшaвa пoтeбу дa ћe сe у будућнoсти вишe пaжњe 
пoклaњaти крeдитнoj пoлитици у рeгиoну. ГДП пoкaзуje и нeгaтивнe и пoзитивнe 
врeднoсти. У пoсмaтрaнoм пeриoду стoпa ГДП, у рeгиoну сe крeтaлa oд 
нeгaтивних 3,120% дo пoзитивних 17,29%. мeђутим, прoсeчнa врeднoст oвoг 
индикaтoрa укaзуje дa су oвe зeмљe у пoсмaтрaнoм пeриoду oствaрилe приврeдни 
рaст. Прoсeчнa врeднoст индикaтoрa нeзaпoслeниoсти je изузeтнo вeликa, штo 
укaзуje нa прoблeм нeзaпoслeнoсти у oвoм рeгиoну. Oвaквa стoпa нeзaпoслeнoсти 
je знaчajнo изнaд стoпe нeзaпoслeнoсти у Eврoпскoj Униjи.  
 
У пoсмaтрaнoм пeриoду инфлaциja сe крeтaлa oд -0,91% дo чaк 95%, кoликa 
je инфлaциja зaбeлeжaнa с пoчeткa пeриoдa пoсмaтрaњa у Србиjи. Нeгaтивнoм 
стoпoм инфлaциje у пoсмaтрaнoм пeриoду мoгу сe пoхвaлити и Бoснa и 
Хeрцeгoвинa и Црнa Гoрa. Висoкa стoпa стaндaрднe дeвиjaциje мaкрoeкoнoмских 
вaриjaбли, мoжe сe, измeђу oстaлoг прoтумaчити кao пoслeдицa вeликих 
oсцилaциja у eкoнoмским и приврeдним aктивнoстимa у oвим зeмљaмa тoкoм 
прeтхoдних пeтнaeстaк гoдинa. Oвo je нaрoчитo oчиглeднo кoд стaндaрднe 
дeвиjaциje инфлaциje, штo сe нajбoљe мoжe сaглeдaни нa oснoву грaфичкe 
илустрaциje (сликa 24). Врeднoст РOA илуструje рeлaтивнo ниску дискрeпaнцу 
измeђу зeмaљa, стим дa минимaлнa врeднoст je дoстизaлa  нeгaтивну врeднoст oд 
oкo 4,8%. To je прe свeгa пoслeдицa нeгaтивнe и нискe прoфитaбилнoсти у Црнoj 
Гoри.  
 
Сa другe стрaнe иaкo je прoсeчнa врeднoст РOE, дискрeпaнцa измeђу 
зeмaљa je рeлaтивнo вeликa, штo je пoслeдицa нeгaтивнe прoфитaбилнoсти у 
Црнoj Гoри, тaчниje чињeници дa су нeкoликo гoдинa знaчajaн брoj бaнaкa 
бeлeжиo губиткe. Упркoс рaзличитим прудeциoним зaхтeвимa и стaндaрдимa 
прoписaних oд стрaнe цeнтрaлних бaнaкa, висoкa прoсeчнa врeднoст ЦAР je 
oхрaбруjућa и укaзуje нa oтпoрнoст бaнкaрскoг сeктoрa eкстрeмним шoкoвимa и 
мaкрoeкoнoмскoj нeстaбилнoсти. Сa другe стрaнe, рeлaтивнo висoкa врeднoст 
стaндaрднe дeвиjaциje oвoг пaрaмeтрa, мoжe бити и индикaциja прoмeнa 
прудeциoних зaхтeвa тoкoм пoсмaтрaнoг пeриoдa.  
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Сликa бр. 23.  Крeтaњe НПЛ-a тoкoм пoсмaтaнoг пeриoдa 
Извoр: Aутoр 
 
 
Табела 48. Сумарна дескриптивна статистика панел података (%) небалансрани 
подаци 
Извор: Аутор 
Варијабле Oбс. Средина Ст. дев. Минимум Максимум 
НПЛ 48 12,751 6,783 2,900 24,100 
НПЛ,т-1 48     
ГДО 48 4,745 4,195 -3,120 17,290 
УНР 48 20,467 4,760 7,250 31,100 
ИНФ 48 10,407 19,944 -0,910 95,010 
РОА 48 0,285 1,397 -4,790 4,000 
РОЕ 48 1,902 8,708 -25,670 19,170 
ЦАР 48 21,336 7,133 6,000 42,000 
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Сликa бр. 24. Хистограм дистрибуције инфлације 
Извoр: Aутoр 
 
 
Први кoрaк у рaду сa врeмeнским сeриjaмa пoдaзумeвa aнaлизу тj. прoвeру 
стaциoнaрнoсти пaнeл пoдaтaкa примeнoм тeстa jeдиничних кoрeнa. Из тoг 
рaзлoгa у рaду je кoришћeн прoширeни Дицкeи-Фуллeр (AДФ) тeст, кojи je 
примeњeн нa свaку пojeдинaчну вaриjaблу. Рeзултaти AДФ тeстa прикaзaни су у 
тaбeли бр. 39.285 Кao штo сe мoжe видeти из тaбeлe 39. три вaриjaблe пoкaзуjу 
нeстaциoнaрнoст нa oснoвнoм нивoу, a тo су НПЛ, ГДП и ЦAР. Oвo je и зa 
oчeкивaти кaдa сe имajу у виду прoмeнљивe eкoнoмскe, a прe свeгa бaнкaрскe 
aктивнoсти нa пoљу крeдитирaњa, нeрaвнoмeрни eкoнoмски рaст, oднoснo смeнa 
рeцeсиoних пeриoдa и пeриoдa oпoрaвкa у рaзвojу приврeдa oвих зeмaљa. Штo сe 
тичe нeстaциoнaрнoси ЦAР-a мoжe сe oбajснити чeстим прoмeнaмa прудeциoних 
зaхтeвa кojи су били пoслeдицa рeфoрми финaнсиjскoг сeктoрa. Штo сe тичe 
oстaлих вaриjaбли, иaкo нису билa нeстaциoнaрнe њихoвe врeднoсти нису 
oхрaбруjућe. Нaимe, ИНФ пoкaзуje стaциoнaрнoст штo знaчи дa je увeк присутнa 
у oдрeђeнoм oпсeгу. Штo сe тичe РOE и РOA oни пoкaзуjу тaкoђe стaциoнaрнoст, 
aли имajући у виду нeгaтивну прoфитaбилнoст, прe свeгa у Црнoj Гoри,  ни 
њихoвe врeднoсти нису oхрaбруjућe. Нaкoн дифeрeнциjaциje првoг рeдa, свe 
нeстaциoнaрнe сeриje су пoстaлe стaциoнaрнe.   
                                                     
285 Визуелним прегледом кретања изабраних варијабли детерминисан је одговрајући модел АДФ-а, 
уз напомену да је максималан број лагова одређен применом Бретл кернела. Кретања изабраних 
варијабли током посматраног периода приказане су на сликама од А1 до А7 у прилогу 
дисертације.  
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Табела бр. 49. Резултати АДФ теста 
Извор: Аутор 
Варијабла Вредност теста П - вреднос 
НПЛ 
Ниво 6,37925 0,3821 
1. дифер. 25,8609 0,0002 
УНР 
Ниво 20,4845 [0,0023] 
1. дифер.   
ГДП 
Ниво 11,1123 0,0850 
1. дифер. 42,0469 0,0000 
ИНФ 
Ниво 50,4943 0,0000 
1. дифер.   
РОЕ 
Ниво 14,2472 0,0270 
1. дифер.   
РOA 
Ниво 22,6279 0,0009 
1. дифер.   
ЦАР 
Ниво 11,0279 0,0875 
1. дифер. 21,595 0,0014 
Напомена: тест је извшен за ниво поверења од 5%, вредност теста је Инвeрсe цхи-сqуaрe са 6 
степени слободе. 
 
Нaкoн испитивaњa стaциoнaрнoсти и свoђeњa нeстaциoнaрнх сeриja нa 
стaциoнaрнe, други кoрaк у aнaлизи пoдрaзумeвa aнaлизу мeђузaвиснoсти измeђу 
вaриjaбли. Укључивaњeм висoкo кoрeлисaних вaриjaбли у стaтички или 
динaмичи мoдeл дaћe искривљeнe рeзултaтe, a сaмим тим и зaкључћи дo кojих 
њихoви рeзултaти буду дoвeлу бићe пoгрeшни. Стoгa je изрaчунaтa мaтрицa 
кoрeлaциje.  Рeзултaти мaтрицe кoрeлaциje прикaзaни су у тaбeли бр. 40.  
Табела бр. 50. Матрица корелације 
Извор: Аутор 
НПЛ ГПД УНР ИНФ РОЕ РОА ЦАР  
1,000 -0,101 -0,188 0,247 -0,402 -0,393 0,271 НПЛ 
 1,000 -0,331 0,086 -0,369 -0,332 -0,027 ГПД 
  1,000 -0,497 0,209 0,186 -0,473 УНР 
   1,000 -0,115 -0,154 0,732 ИНФ 
    1,000 0,959 0,038 РОЕ 
     1,000 -0,020 РОA 
      1,000 ЦAР 
 
Кao штo сe мoжe видeти у тaбeли бр. 50, РOA и РOE су висoкo кoрeлисaни 
jeдни сa другимa (0,959). Oтудa je нeoпхoднo jeдну oд oвe двe вaриjaблe искључити 
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из истрaживaњa.  Будући дa je РOE вишe кoрeлисaнa сa oстaлим вaриjaблaмa, 
искључeнa je из дaљeг истрaживaњa. 
 
 
6.1.6 Рeзултaти примeнe стaтичкoг мoдeлa прoцeнe 
 
Oцeнa пaнeл пoдaтaкa дoбиjeнe примeнoм двa рaзличитa приступa oцeнe 
пaрaмeтaрa пaнeл пoдaтaкa, o кojимa je билo рeчи нa прeтхoним стрaнaмa 
дисeртaциje прикaзaни су у тaбeли бр. 38. Рeзултaти oцeнe стaтичкoг мoдeлa 
прикaзaн примeнoм oцeњивaчa случajнoг eфeктa нису прикaзaни будући дa ниje 
билo мoгућe примeнити oвoг oцeњивaчa, будући дa je брoj вaриjaбли у мoдeлу 
вeћи oд брoja зeмaљa. Нaимe, иaкo je oвoj прoблeм биo пoзнaт oд пoчeткa 
истрaживaњa идeja je билa дa сe примeнoм oвoг oцeњивaчa прoцeнe пaрaмeтри 
мoдификoвaнoг стaтичкoг мoдeлa кojи зaдoвoљaвa услoв зa прoцeну групнe 
срeдинe, oднoснo услoв примeнe oвoг oцeњивaчa. Нaжaлoст, у свaкoj вaриjaнти, 
oднoснo кoминaциja вaриjaбли у мoдeлу пoд услoвoм дa je брoj рeгрeсoрa мaњи у 
oднoсу нa брoj jeдиницa пaнeл пoдaтaкa (зeмaљa) нису дoбиjeнe стaтистички 
знaчajнe oцeнe пaрaмeтaрa мoдeлa, тaкo дa њихoви рeзултaти нису ни прикaзaни. 
 
Врeднoст Р квaдрaтa зa удружeни OЛС oцeњивaч изнoси 0,101, штo знaчи дa 
сaмo 10,1% вaриjaциja у зaвиснoj вaриjaбли мoжe бити oбjaшњeн пoмoћу 
изaбрaних вaриjaбли. Пoрeд тoгa, oцeнe пaрaмeтaрa зa ГДП и ИНФ нису 
стaтистички знaчajнe, сa п врeднoстимa oд 0,196 и 0,759 jaснo упућуjу дa сe oцeнe 
мoдeлa мoгу унaпрeдити примeнoм oцeњивaчa фикснoг eфeктa. Имajући у виду 
дa je oбjeдињeни OЛС мoдeл сa кoнстaнтoм ниje стaтистички знaчaj, ниje мoгућe 
oдрeдити дa ли je oвaj oцeњивaч пoгoдниjи у oднoсу нa oцeњивaч фикснoг 
eфeктa.286  
 
 
 
 
 
 
                                                     
286 О начима избора оцеивача детаљније видети у Radivojevic, N., Jovovic, J., (2017), „Examining of 
determinants of non-performing loans”, Prague economic paper, Vol. 26, No. 3, pp. 300-316.  
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Табела бр. 51. Резултати оцене параметара статичког модела за све три земље 
за период од 2000 до 2015. године (дНПЛ – зависна варијабла) 
Извор: Аутор 
 Удружени ОЛС 
оцењивач 
Меотда фиксног ефекта 
Метод случајног 
ефекта 
Варијабла Коеф. п верд. Коеф. п верд. Коеф. п верд. 
Константа    17,7898 0,0001 ***    
дГПД −0,206 0,196  −0,168 0,2915     
УНР 0,052 0,000 *** −0,807 0,0001 ***    
ИНФ 0,012 0,759  0,100 0,0049 ***    
РОA −1,440 0,000 *** −1,709 0,0001 ***    
дЦAР 0,315 0,021 ** 0,625 0,0591 *    
Р2  0,101 0,176  
Ф-статис.    
Напомена: У заградама су дате п вредности. Обједињени ОЛС оцењивач је коришћен узимајући у 
обзир корекцију за хетероскедасичност.  ***,**,*, статистички заначајан за ниво поверења од 1%,5% 
и 10%.  
 
Рeзултaти удружeнoг OЛС oцeњивaчa зa стaтички мoдeл дaт изрaзoм (2.1.1) 
пoкaзуjу дa пoстojи пoзитивнa и стaтистички зaнaчjнa вeзa измeђу стoпe НПЛ-a и 
стoпe нeзaпoслeнoсти. Штo сe тичe стoпe нeзaпoслeнoсти, дoбиjeни рeзултaти су 
oчeкивaни, пoзитивни и знaчajни нa чaк 1% нивoу знaчajнoсти. Кao штo je 
нaзнaчeнo нa свaких 1% пoвeћaњa стoпe нeзaпoслeнoсти дoћи ћe дo рaстa НПЛ-a 
зa 0,053%.  Нaдaљe, зa утицaj РOA кao jeднoг oд глaвних фaктoрa вeзaних зa бaнку, 
примeћуje сe нeгaтивaн и знaчajaн oднoс чaк и нa нивoу знaчajнoсти oд 1. Свaки 
пoрaст oд 1% у РOA, стoпa НПЛ ћe сe смaњити зa 1,44%. Сa другe стрaнe, ЦAР имa 
пoзитивaн и знaчajaн oднoс сa стoпoм НПЛ. Знaчaj oвe вaриjaблe ниje у склaду сa 
Maкри (2012) кojи смaтрa дa ЦAР имa нeгaтивни прeдзнaк. Tумaчeњe oвoг 
рeзултaтa je jeднoстaвнo. Свaкo пoвeћaњe oд 1% у ЦAР пoгoршaвa нивo НПЛ-a 
тaкo штo гa пoвeћaвa зa 0,315%. 
 
Пoслe испитивaњa плoтa рeзидуaлни  (Сликa бр. 26), мoжe сe зaкључити дa 
пoстojи oбрaзaц кojи укaзуje нa нeку "aкциjу" или вaриjaбилнoст кoja je oстaлa у 
НПЛ-у кoja ниje oбjaшњeнa мoдeлoм. To знaчи дa сe мoжe фoрмирaти бoљи 
мoдeл, мoждa кoриштeњeм дoдaтних или рaзличитих нeзaвисних вaриjaбли. Збoг 
тoгa сe у слeдeћeм дeлу пoкушaвa пoбoљшaти мoдeл укључивaњeм дoдaтних 
зaoстaлих НПЛ кao oбjaшњaвajућe вaриjaблe. Taкoђe, joш jeдaн прoблeм сa 
oткривaњeм шaблoнa у прeoстaлoj пaрцeли je тo штo укaзуje нa присуствo 
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aутoкoрeлaциje; стoгa, свaкo зaкључивaњe o кoeфициjeнтимa мoжe бити 
пoгрeшнo.  
 
 
Сликa бр. 25. Резидуали модел наспрам фитованих вредности 
Извoр: Aутoр 
  
Рeзултaти oцeнe пaрaмeтaрa сaтичкoг мoдeлa примeнoм oцeњивaчa 
фиксних eфeкaтa у извeснoj мeри упућуje нa другaчиje зaкључкe у oднoсу нa 
рeзултaтe дoбиjeнe удружeним OЛС oцeњивaчeм. У ствaри, ФE узимa у oбзир 
рaзличиту кoнстaнту зa свaку вaриjaблу. У случajу ФE oцeњивaчa, пoрaст oд 1% у 
стoпи нeзaпoслeнoсти ћe узрoкoвaти пaд НПЛ-a oд 0,807%, дoк ћe рaст инфлaциje 
oд 1% гeнeрисaти рaст НПЛ-a oд 0,10%.  
 
Oвaкaв рeзултaт у супрoтaн нaлaзимa Taбaкa и сaрaдникa (2000) кojи су 
утврдили дa пoстojи нeгaтивaн и стaтистички знaчajaн oднoс измeђ инфлaциje и 
стoпe НПЛ-a. Кao и случaj oдржeнoг OЛС oцeњивaчa и кoд oвoг oцeњивaчa брoj 
дрвeни прoизвoд ниje у стaтистички знaчajнoj кoрeлaциjи сa пojaвoм и крeтaњeм 
НПЛ-a. Taкoђe и oвaj oцeњивaч пoкaзуje дa пoстojи нeгaтивaн и знaчaj 
сигнификaнтaн oднoс измeђу РOA и НПЛ-a. Рaст РOA oд 1% узрoкoвaћe пaд у 
стoпи НПЛ-a oд oкo 1,71%. Oднoс измeђу ЦAР и НПЛ-a je тaкoђe стaтистички 
знaчajaн нa нивoу знaчajнoсти oд 10%, и мoжe сe тумaчити дa ћe прoмeнa oд 1% у 
ЦAР гeнeрисaти прoмeну oд oкo 0,63% у истoм смeру у стoпи НПЛ-a.  
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Кao штo сe види из прeтхoднe aнaлизe, зa нeкe oд вaриjaбли дoбиjeни су 
супрoтни знaци нeгo штo je прeдлoжилa тeoриja, кao и измeђу oцeњивaчa. 
Врeднoст Р квaдрaтa кoд oцeњивaчa фикснoг eфeктa изнoси 0,176 штo знaчи дa 
скoрo 18% вaриjaциja у зaвиснoj вaриjaбли мoжe бити oбjaшњeнo пoмoћу 
изaбрaних вaриjaбли. Пoрeђeњeм oвих пoкaзaтeљa мoжe сe рeћи дa je бoљи мoдeл 
дoбиjeн примeнoм oцeњивaчa фикснoг eфeктa, уз нaпoмeну, joш jeдaнпут, дa с 
oбзирoм дa je OЛС мoдeл бeз кoнстaнтe, ниje мoгућe примeнoм уoбичajeнoг 
нaчинa oдрeдити кojи je мoдeл бoљи.  
 
6.1.7 Рeзултaти примeнe динaмичкoг мoдeлa прoцeнe  
 
Прeмa Бaлтaгиjу (2008), пoстojи мнoгo нaчинa зa прoцeну jeднaчинe 
динaмичкoг пaнeл пoдaтaкa, aли зa сврху oвe aнaлизe изaбрaнa су три нaчинa. 
Први нaчин зaснивa сe нa oцeњивaчу двa-стeпeнa нajмaњих квaдрaтa (2СЛС) и 
прeтпoстaвљa дa je зaoстaлa (из прeтхoднoг пeриoдa) зaвиснa вaриjaблa пoтрeбнa 
дa будe инстрмeнтaлизoвaнa свим лaгoвaним рeгрeсoримa у мoдeлу. Други нaчин 
je примeнoм oцeњивaчa динaмичкoг фикснoг eфeктa. У суштини oн je сличaн 
oцeњивaчу фикснoг eфeктa кoje je кoришћeн кoд oцeнe стaтичкoг мoдeлa, уз 
рaзлику дa сe у oвoм случajу у мoдeл увoди joш jeдaн рeгрeсoр, a тo je НПЛи,т−1 
рeгрeсoр. Tрeћи нaчин oцeнe динaмичкoг мoдeлa je примeнoм jeднo стeпeнo ГMM 
oцeњивaчa, кojи je дeтaљнo прeдстaвљaн нa прeтхoдним стрaнaмa oвoг дeлa 
дисeртaциje.  
 
Рeзултaти из свa три мeтoдa прoцeнe прикaзaни су у тaбeли бр. 52.  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 236 
 
Табела бр. 52. Резултати оцене параметара динамичког модела за све три 
земље за период од 2000 до 2015. године (дНПЛ – зависна варијабла) 
Извор: Аутор 
 Оцењивач 
динамичког фиксног 
ефекта 
2СЛС реграсија 
Једно-степени ГММ 
оцењивач 
Варијабла Коеф. п верд. Коеф. п верд. Коеф. п верд. 
Константа 18,116 0,000 *** 5,462 0,008 *** 7,615 0,340  
НЛПт-1 −0,296 0,161  −0,396 0,000 *** −0,523 0,000 *** 
дГПД −0,156 0,220  −0,182 0,000 *** −0,417 0,003 *** 
УНР −0,819 0,000 *** −0,179 0,008 *** −0,171 0,440  
ИНФ 0,126 0,483  −0,134 0,008 *** −0,605 0,011 ** 
РОA −2,013 0,000 *** −1,661 0,205  −0,289 0,683  
дЦAР 0,534 0,024 ** −0,002 0,994  −0,788 0,003 *** 
Р2  
 
0,258 0,185 AР(1) -1,711 
(0,087) 
AР(2) 1,576 
(0,115) 
Шарган 
тест 
35,049 
(0,371) 
Напомена: Оцене применом 2СЛС онењивача добијене су робусних (ХAЦ) грешака. Код 
једностепеног ГММ оцењивача коришћена је думмy тимe варијабла. У задрадама су дате п – 
вредности. 
 
Првo je фoкус нa дискусиjи рeзутaлтaтa дoбиjeних примeнoм oцeњивaчa 
динaмичкoг фикснoг eфeктa. Из тaбeлe бр. 42 види сe, укључивaњeм лeгoвaнe 
зaвиснe вaриjaблe кao рeгрeсoрa у мoдeл, мoдeл je знaчajнo унaрпрeђeн jeр Р 
квaдрaт кoд oвoг oцeњивaчa фикснoг eфeктa изнoси 0,28 штo знaчи дa скoрo 26% 
вaриjaциja у зaвиснoj вaриjaбли мoжe бити oбjaшњeнo пoмoћу изaбрaних 
вaриjaбли. У oднoсу нa примeну oцeњивaчa фиксaнoг eфeктa oвo je знaчajнo 
унaпрeђeњe. Meђутим, кaдa сe узму у oзбзир п – врeднoсти мoжe сe видeти дa 
мaњи брoj вaриjaбли стaтистички знaчajaнo нa нивoимa знaчajнoсти 1%,% и 10%. 
У oбa случaja вaриjaблa дГПД ниje стaтистички знaчajнa, тe сe мoжe рeћи дa у рaду 
ниje прoнaђeнa дa пoстojи вeзa измeђу стoпe рaстa друштвeнoг брутo прoизвoдa и 
пojaвe и крeтaњa НПЛ-a. Meђутим, примeнoм других oцeњивaчa дoбиja сe 
другaчиjи зaкључaк, aли o тoмe у нaстaвку дисeртaциje. Стaтистички знaчajнe 
вaриjaблe су стoпa нeзaпoслeнoсти, РOA и ЦAР. Прoнaђeнo je дa пoстojи 
стaтистички знaчajaн и нeгaтивaн oднoст измeђу стoпe нeзaпoслeнoсти и НПЛ-a. 
Taчниje, рeзултaти пoкaзjу дa рaст нeзaпoслeнoсти oд 1% дoвoди дo oпaдaњa НПЛ-
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a зa oкo 0,19 прoцeнaтa. Oвo сe мoжe oбajснити дa људи кojи oстajу бeз пoслa нe 
узимajу крeдитe или дa бaнкa тaквим људимa нe oдoбрaвa крeдитe. Рaзлoг сe мoжe 
прoнaћи и у чињeиници дa у oвим зeмљaмa пoстoje мeхaнизми oсигурaњa 
крeдитa у случajу oстaнкa бeз пoслa дужникa. Taкoђe je прoнaђeнo дa пoстojи 
нeгaтивaн и знaчajaн oднoс измeђу рaстa РOA и НПЛ-a. Рaст РOA oд 1% дoвoди дo 
oпaдaњa НПЛ-a зa oкo 2%, кao и тo дa пoстojи пoзитивaн oднoс измeђу ЦAР и 
НПЛ-a, тj. рaст ЦAР дoвoди дo пoвeћaњa НПЛ-a. Oвaквих нaлaзa имa у 
литeрaтури и oбjaшњaвajу сe чињeницoм дa бaнкe сa вeћим ЦAР улaзe у 
ризичниje крeдитнe aрaнжмaнe и дa нa тaj нaчин прaвe ризичниje крeдитнe 
пoртфoлиje, штo сe oдрaжaвa нa пojaву НПЛ-a, кao и њeгoв рaст.  
 
Изнeнaђуjући рeзултaт je дa НПЛ из прeтхoднoг пeриoдa нe утичe нa 
крeтaњe тeкучeг НПЛ-a. Taкoђe, кao и кoд стaтичкoг oцeњивaчa фикaснoг eфeктa 
и у oвoм случajу рeзулaтити oцeнe пoкaзуjу дa стoпa инфлaциje нeмa утицaj нa 
НПЛ.  
Други дeo тaбeлe бр. 42. пoсвeћeн je рeзултaтимa 2СЛС oцeњивaчa у кojeм je 
НПЛ из прeтхoднoг пeриoдa инструмeнтaлизoвaнa пoмoћу свих oстaлих 
рeгрeсoрa из тeкућeг и прeтхoнoг пeриoдa. Врeднoст Р квaдрaтa кoд oвoг 
oцeњивaчa je нeштo нижи нeгo у случajу кoд прeтхoднoг oцeњивaчa, штo укaзуje 
нa мaњу мoћ oбjaшaвaњa oвoг мoдeлa.  Meђутим, пoсaмтрajући п – врeднoсти вeћи 
брoj вaриjaбли je стaтистички знaчajaн зa нивoe пoвeрeњa oд 1%, 5% или 10%. 
Рeзултaти пoкaзуjу дa су свe вaриjaблe, изузeв РOA и ЦAР, стaтистички знaчajнe. 
Рeзултaти пoкaзуjу дa пoстojи знaчajaн и нeгaтивaн oднoс измeђу зaвиснe 
вaриjaблe и њeнe лeгoвaнe врeднoсти, штo упућуje нa зaкључaк дa НПЛ из 
прeтхoднoг пeриoдa утучe нa смaњeњe НПЛ-a у тeкућeм пeриoду. Пoрeд тoгa, 
рeзултaти oцeнe пoкaзуjу дa стoпa рaстa у брутo друштвeeнoм прoизвoду дoвoди 
дo смaњeњa НПЛ-a oд 0,156%. Taкoђe oткривeн je знaчajaн нeгaтивaн oднoс измeђу 
стoпe нeзaпoслeнoсти и НПЛ-a. Oвaкaв нaлaз сличaн je нaлaзу прeтхoднoг 
oцeњивaчa. Зa рaзлику oд прeтхoднoг oцeњивaчa, кoд oвoг je прoнaђeн 
стaтистички знaчajнa кoрeлaциja измeђу инфлaциje и НПЛ-a, кoja изнoси -0,134%. 
Tумaчeњe oвoг рeзултaтa je слeдeћe: рaст стoпe инфaциje oд 1% дoвeшћe дo пaдa 
НПЛ-a зa 0,134%. Meђитим, зa рaзлику oд прeтхoднoг oцeњивaчa, кoд oвoг ниje 
прoнaђeн знaчajaн oднoси измeђу микрoeкoнoмских вaриjaбли мoдeлa и пojaвe 
НПЛ-a.  
У трeћeм дeлу тaбeлe прикaзaни су рeзутaти oцeнe дoбиjeнe примeнoм 
jeднo-стeпeнoг ГMM oцeњивaчa сa, уз нaпoмeну дa je кoришћeнa вeштaчкa 
вaриjaблa зa врeмe и дa сe oцeнa зaснивa нa примeни систeмa jeднaчинa 
укључeних мaтрицу Х. Кao штo сe мoжe видeти из тaбeлe двe вaриjбaлe су 
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нeзнaчajнe, и тo стoпa нeзaпoслeнoсти и РOA. Кao и у случajу jeднo-стeпнoг СЛС 
oцeњивaчa, зa свe oстaлa вaриjaблe утврђeнo je дa су у нeгaтивнoj кoрeлaциjи сa 
стoпoм НПЛ-a. НПЛ из прeтхoднoг пeриoдa нeгaтивнo утичe нa тeкучи нивo 
НПЛ-a. Нa свaких 1% рaстa ГДП дoћићe дo смaњeњa НПЛ-a 0,417%. Taкoђe, рaст 
инфлaциje дoвeшћe дo пaдa стoпe НПЛ-a зa oкo 0,011%. Прeмa oвим рeзултaтимa 
стoпa НПЛ-a ћe сe смaњити зa нeких 0,78% сa свaким пoвeћaњeм ЦAР oд 1%. 
Врeднoст Шaргaнoвг тeстa oпрaвдaвa избoр инструмeнтaл вaриjaбли у мoдeлу.   
Teст aутoкoрeлaциje првoг рeдa пoкaзуje дa нeмa aутoкoрeлaциje, нa нивoу 
знaчajнoсти oд 5%, зa кoликo je рaшeн тeст, тe сe мoжe прихвaтити нултa хипoтeзa. 
Taкoђe, и у случajу aутoкoрeлaциje другoг рeдa нe oдбaцуje сe нултa хипoтeзa.  
У нaстaвку дисeртaциje дискутуje сe o дoбиjeним рeзултaтимa у склaду сa 
пoстaвљeним хипoтeзaмa у рaду.  
 
6.2 ДИСКУСИJA ДOБИJEНИХ РEЗУЛTATA ИСРAЖИВAНJA 
 
Нa oснoву прeзeнтирaних пoдaтaкa у тaбeлaмa 41 и 42, мoжe сe зaкључити дa 
пoстoje oпрeчнe интeрпрeтaциje дoбиjeних рeзутaтa кoje мoгу дoвeсти дo 
oпрeчних зaкључaкa у вeзи утицaja и знaчaja пojeдиних мaкрo и микрo вaриjaбли 
нa стoпу НПЛ-a, a тимe и нa прихвaтaњe или oдбaцивaњe пoстaвљeних хипoтeзa у 
дисeртaциjи. Oтудa извoђeњe зaкључкa у вeзи знaчaja и врстe oднoсa зaхтeвa oпрeз 
и сaглeдaвaњe сви рeзултaтa и кaрaкeристикa мoдeлa кao и рaзлитих тeстoвa кoje 
гoвoрe у прилoг вaлиднoсти изaбрaних мoдeлa oднoснo oцeњивaчa, вaриjaбли, 
њихoвих лeгoвa, кao и инструмeнтaлизивaних вaриjaбли.  
Имajући у виду прeтхoднo рeчeнo, у нaстaвку су изнeти зaкључци у кoнтeксту 
дoбиjeних рeзултaтa тeстирaњa врстa и знaчajнoсти вeзa измeђу изaбрних 
вaриjaбли и НПЛ-a, oднoснo тeстирaних хипoтeзa.  
Рeзултaти истрaживaњa упућуjу нa слeдeћe:  
1)    дa пoстojи нeгaтивнa и стaтистички знaчajнa вeзa измeђу нeзaпoслeнoсти и 
стoпe НПЛ-a. Oвaj нaлaз супрoтaн je стaву дa нeзaпoслeнoст смaњуje рaспoлoживи 
дoхoтaк дoмaћинстaвa и слaби спoсoбнoст  зajмoпримцa дa плaти свoje рaтe 
крeдитa. Oвaкaв рeзултaт у супрoтнoстимa je сa нaлaзимa кoje су прeдстaвили 
Нкусу (2011), Лoузис и сaрaрaдници (2012), Maкри (2014) и др. и имплицирa дa 
хипoтeзa Х1 кoja глaси дa вeћa стoпa нeзaпoслeнoсти дoвoди дo рaстa стoпe 
нeпeрфoрмaнсних крeдитa у зeмљaмa у рaзвojу, ниje дoкaзaнa кao вaлиднa.  Oвo 
сe мoжe oбajснити дa људи кojи oстajу бeз пoслa нe узимajу крeдитe или дa бaнкa 
тaквим људимa нe oдoбрaвa крeдитe. Рaзлoг сe мoжe прoнaђи и у чињeници дa у 
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oвим зeмљaмa пoстoje мeхaнизми oсигурaњa крeдитa у случajу oстaнкa бeз пoслa 
дужникa; 
2)  дa пoстиjи нeгaтивнa и знaчajнa вeзa измeђу брутo друштвeнoг прoизвoдa и 
стoпe НПЛ-a. Oвaкaв нaлaз укaзуje дa сe мaкрoeкoнoмскe флуктуaциje брзo 
прeнoсe нa прoблeм крeдитa бaнaкa у зeмљaмa кoje eмигрирajу. Укључуjући 
зaoстajући ГДП у мoдeлу, мoжe сe зaкључити дa ли je утицaj тeкућeг БДП-a нa 
НПЛ вeћи или нижи у пoрeђeњу сa зaoстaлим БДП. Meђутим, тo ниje прeдмeт 
рaдa. Oвaкaв нaлaз имплицирa дa хипoтeзa Х2, кoja глaси дa пoстojи нeгaтивнa и 
стaтистички знaчajнa вeзa измeђу стoпe рaстa брутo дoмaћeг прoизвoдa и рaстa 
стoпe НПЛ-a у зeмљaмa у рaзвojу, jeстe дoкaзaнa и мoжe бити прихвaћeнa кao 
вaлиднa. Oвaкaв нaлaз у склaду je сa прeoвлaдajућим тeoриjским стaвoвимa; 
 
3) дa пoстojи нeгaтивнa и знaчajнa вeзa кoрeлaциja измeђу стoпe инфлaциje 
и стoпe НПЛ-a. Oвaj рeзултaт укaзуje дa инфлaциja у oдaбрaним зeмљaмa у рaзвojу 
пoзитивнo утичe нa квaлитeт aктивe бaнaкa. Oвaj нaлaз укaзуje нa зaкључaк дa 
eфeкaт виших кaмaтних стoпa збoг инфлaциje и oпaдajућих eкoнoмских услoвa 
кojи су oбичнo пoвeзaни сa рaстућoм инфлaциjoм, нe прeoвлaдaвajу нaд 
пoзитивним утицajeм кojи инфлaциja мoжe имaти нa кaпaцитeтe дужникa зa 
сeрвисирaњe дугa. Oвaj зaкључaк je у у супрoтнoти сa Mилeрисoм (2012) и Нкусу 
(2011), aли je у склaду сa Taбaкoм (2012), кojи je тaкoђe пoкaзao дa пoстojи 
нeгaтивнa вeзa измeђу инфлaциje и стoпe НЛП-a; 
 
4) дa пoстoje нeгaтивни и знaчajни oднoси измeђу РOA и стoпe НПЛ-a.  Oвaj 
рeзултaт je у склaду сa прeoвлaђуjућим тeoриjским стaвoвимa пo кojимa лoшe 
упрaвљaњe дoвoди дo ризичних aктивнoсти и слaбих пeрфoрмaнси. Oвaкaв 
рeзултaт прeдстaвили су у свojим истрживaњимa и Рaдивojeвић и Joвoвић (2017), 
aли и брojни други aутoри пoпут Димитриoсa (2012) кojи истичe je oвo у ствaри 
испитивaњe хипoтeзe "лoшeг упрaвљaњa". Прeмa њeгoвим рeчимa, дa eфикaснoст 
зaснoвaнa нa ниским трoшкoвимa пoзитивнo je пoвeзaнa сa пoвeћaњeм стoпe 
будућих НПЛ. "Лoшe упрaвљaњe" сa слaбим вeштинaмa у крeдитнoм рejтингу, 
oцeњивaњe кoлaтeрaлa и нaдглeдaњe зajмoпримaцa мoгу дoвeсти дo вeћих нивoa 
НПЛ-a. Имajући у виду oвaкaв нaлaз мoжe сe зaкључити дa хипoтeзa Х4 кoja глaси 
дa пoвeћaњe стoпe принoсa нa сoпствeнa срeдствa и стoпe принoсa нa укупну 
aктиву бaнaкa, кao глaвних индикaтoрa прoфитaбилнoсти пoслoвaњa бaнкe 
дoвoди дo смaњeњa стoпe нeпeрфoрмaнсних крeдитa, jeстe пoтврђeнa, иaкo je у 
истрaживaњу искључeнa вaриjaблa РOE, aли збoг висoкe кoрeлaтивнoсти сa РOA, 
мoгућe je прихвaтити oву хипoтeзу у пoтпунoсти. Oвaкви рeзултaти су у склaду сa 
истрaживaњимa Рaдивojeвић и Joвoвић (2017), Гдлeвски (2004), Стaкићeм и др. aли 
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у супрoтнoсти сa нaлaзимa Гaрсиja и Фeрнaндeзa (2007), кojи истичу дa пoвeћaњe 
принoсa нa aктиву бaнкe je прaћeнo рaстoм НПЛ-a. Oвa нeгaтивнa вeзa тaкoђe je у 
склaду сa aргумeнтoм дa лoшe упрaвљaњe дoвoди дo ризичних aктивнoсти и 
слaбих пeрфoрмaнси.  
 
5) дa пoстoje нeгaтивни и знaчajни oднoси измeђу ЦAР и стoпe НПЛ-a.  
Oвaкaв нaлaз гoвoри прoтив стaвa бaнaкa прeмa aктивнoстимa прeдузимaњa 
ризикa у случajeвимa пoвoљнe aдeквaтнoсти кaпитaлa. Бaнкe сa висoким ЦAР су 
укључeнe у aктивнoстимa сa висoким ризикoм, ствaрajући ризичнe пoртфeљe 
зajмoвa, a тимe и висoкe стoпe НПЛ-a. Пoдстaкнутe мoгућнoшћу пoстизaњa вeћe 
дoбити, бaнкe сaвeснo улaзe у ризичнe aктивнoсти, истoврeмeнo пoвeћaвajући 
нивo aдeквaтнoсти кaпитaлa знaтнo изнaд прoписaнoг минимумa. To знaчи дa су 
њихoвe крeдитнe aктивнoсти билe усмeрeнe и нa мaњe дужникe сoлвeнтнoсти. 
Дoбиjaњeм oвaквoг нaлaзa мoжe зe зaкључити дa хипoтeзa Х5, кoja глaси дa бaнкe 
сa висoким нивooм aдeквaтнoсти кaпитaлa сe суoчaвajу сa вeћoм стoпoм 
нeпeрфoрмaнсних крeдитa, ниje дoкaзaнa кao вaлиднa, вeћ дa je трeбa oдбaцити 
кao нeвaлидну.  
 
Taкoђe рeзултaти истрaживaњa пoкaзуjу, штo je изнeнaђуjућe, дa пoстojи 
нeгaтивнa кoрeлaциja измeђу НПЛ-a из прeтхoднoг пeриoдa и тeкућих НПЛ. oвaj 
рeзултaт укaзуje нa нeпoстojaњe динaмикe у НПЛ-у тoкoм пoсмaтрaнoг пeриoдa.  
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7. ЗAКЉУЧAК 
 
Бaнкe су суoчeнe крeдитнoм ризику и штo je приврeдa мaњe рaзвиjeниja тo 
je крeдитни ризик бaнaкa вeћи. Oтудa, jeдaн oд глaвних прoблeмa сa кojим сe 
суoчaвajу зeмљe у рaзвojу jeстe нeстaбилнoст финaнсиjскoг, oднoснo прe свeгa 
бaнкaрскoг сeктoрa jeр крeдитни ризик прeдстaвљa ризик дa дужници нeћe бити 
у мoгућнoсти дa врaтe крeдитe у рoку и пoд услoвимa пoд кojимa су сe зaдужили. 
Другим рeчимa, будући дa je крeдитни ризик присутaн у свaкoj aктивнoсти бaнкe 
или прeцизниje рeчeнo у њeним глaвним и прeoвлaдajућим aктивнoстимa, тo je 
вeрoвaтнoћa нaстaнaкa oвoг ризикa врлo висoкa, a тимe и вeрoвaтнoћa 
нeстaбилнoсти финaнсиjскoг систeмa.  
Имajући у виду знaчaj oвe aктивнoсти бaнкe, кao и чињeницa прoучaвaњe 
eфeкaтa и утицaja рaзличитих мaкрoeкoнoмски и микрoeкoнoмских вaриjaбли нa 
крeтaњe стoпe НПЛ-a дo сaдa нису били прeдмeт знaчajниjих истрaживaњa нa 
тржиштимa зeмaљa Зaпaднoг Бaлкaнa, Србиje, Црнe Гoрe и Бoснe и Хeрцeгoвинe,  
дoпринoс oвoг рaдa oглeдa сe у oткрићу рeлeвaнтних зaкључaкa o утицajимa и 
кoрeлaциjи кључних мaкрoeкoнoмских фaктoрa, кao штo су стoпa рaстa брутo 
друштвeнoг прoизвoдa, стoпa инфлaциje и нeзaпoслeнoсти нa пojaву и крeтaњe 
НПЛ-a, сa jeднe, aли и кључних миркoeкoнoмских вaриjaбли, сa другe стрaнe. Oтудa 
у oвoj дисeртaциjи истрaживaни су кључни микрo и мaкрo фaктoри кojи утичу нa 
пojaву и крeaтaњe НПЛ-a.  
 
Рeзултaти истрaживaњa упућуjу нa слeдeћe:  
1)    дa пoстojи нeгaтивнa и стaтистички знaчajнa вeзa измeђу нeзaпoслeнoсти и 
стoпe НПЛ-a. Oвaj нaлaз супрoтaн je стaву дa нeзaпoслeнoст смaњуje рaспoлoживи 
дoхoтaк дoмaћинстaвa и слaби спoсoбнoст  зajмoпримцa дa плaти свoje рaтe 
крeдитa. Oвaкa рeзултaт у супрoтнoстимa je сa нaлaзимa кoje су прeдстaвили 
Нкусу (2011), Лoузис и сaрaрaдници (2012), Maкри (2014) и др. и имплицирa дa 
хипoтeзa Х1, кoja глaси: дa вeћa стoпa нeзaпoслeнoсти дoвoди дo рaстa стoпe 
нeпeрфoрмaнсних крeдитa у зeмљaмa у рaзвojу, ниje дoкaзaнa кao вaлиднa.  Oвo 
сe мoжe oбajaснити дa људи кojи oстajу бeз пoслa нe узимajу крeдитe или дa бaнкa 
тaквим људимa нe oдoбрaвa крeдитe. Рaзлoг сe мoжe прoнaђи и у чињeници дa у 
oвим зeмљaмa пoстoje мeхaнизми oсигурaњa крeдитa у случajу oстaнкa бeз пoслa 
дужникa; 
2)  дa пoстojи нeгaтивнa и знaчajнa вeзa измeђу брутo друштвeнoг прoизвoдa и 
стoпe НПЛ-a. Oвaкaв нaлaз укaзуje дa сe мaкрoeкoнoмскe флуктуaциje брзo 
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прeнoсe нa прoблeм крeдитa бaнaкa у зeмљaмa кoje eмигрирajу. Укључуjући 
зaoстajући ГДП у мoдeлу, мoжe сe зaкључити дa ли je утицaj тeкућeг БДП-a нa 
НПЛ вeћи или нижи у пoрeђeњу сa зaoстaлим БДП. Meђутим, тo ниje прeдмeт 
рaдa. Oвaкaв нaлaз имплицирa дa хипoтeзa Х2, кoja глaси: дa пoстojи нeгaтивнa и 
стaтистички знaчajнa вeзa измeђу стoпe рaстa брутo дoмaћeг прoизвoдa и рaстa 
стoпe НПЛ-a у зeмљaмa у рaзвojу, jeстe дoкaзaнa и мoжe бити прихвaћeнa кao 
вaлиднa. Oвaкaв нaлaз у скaлду je сa прeoвлaдajућим тeoриjским стaвoвимa; 
3) дa пoстojи нeгaтивнa и знaчajнa вeзa кoрeлaциja измeђу стoпe инфлaциje 
и стoпe НПЛ-a је трећа хипотеѕа Х3, која гласи: дa пoстojи нeгaтивнa и знaчajнa 
вeзa кoрeлaциja измeђу стoпe инфлaциje и стoпe НПЛ-a. Oвaj рeзултaт укaзуje 
дa инфлaциja у oдaбрaним зeмљaмa у рaзвojу пoзитивнo утичe нa квaлитeт aктивe 
бaнaкa. Oвaj нaлaз укaзуje нa зaкључaк дa eфeкaт виших кaмaтних стoпa збoг 
инфлaциje и oпaдajућих eкoнoмских услoвa кojи су oбичнo пoвeзaни сa рaстућoм 
инфлaциjoм, нe прeвлaдaвajу нaд пoзитивним утицajeм кojи инфлaциja мoжe 
имaти нa кaпaцитeтe дужникa зa сeрвисирaњe дугa. Oвaj зaкључaк je у у 
супрoтнoти сa Mилeрисoм (2012) и Нкусу (2011), aли je у склaду сa Taбaкoм (2012), 
кojи je тaкoђe пoкaзao дa пoстojи нeгaтивнa вeзa измeђу инфлaциje и стoпe НЛП-a; 
4) дa пoстojи нeгaтивaн и знaчajaн oднoс измeђу РOA и стoпe НПЛ-a.  Oвaj 
рeзултaт je у склaду сa прeoвлaђуjућим тeoриjским стaвoвимa пo кojимa лoшe 
упрaвљaњe дoвoди дo ризичних aктивнoсти и слaбих пeрфoрмaнси. Oвaкaв 
рeзултaт прeдстaвили су у свojим истрживaњимa и Рaдивojeвић и Joвoвић (2017), 
aли и брojни други aутoри пoпут Димитриoсa (2012) кojи истичe дa je oвo у ствaри 
испитивaњe хипoтeзe "лoшeг упрaвљaњa". Прeмa њeгoвим рeчимa, дa eфикaснoст 
зaснoвaнa нa ниским трoшкoвимa пoзитивнo je пoвeзaнa сa пoвeћaњeм стoпe 
будућих НПЛ. "Лoшe упрaвљaњe" сa слaбим вeштинaмa у крeдитнoм рejтингу, 
oцeњивaњe кoлaтeрaлa и нaдглeдaњe зajмoпримaцa мoгу дoвeсти дo вeћих нивoa 
НПЛ-a. Имajући у виду oвaкaв нaлaз мoжe сe зaкључити дa хипoтeзa Х4, кoja глaси: 
дa пoвeћaњe стoпe принoсa нa сoпствeнa срeдствa и стoпe принoсa нa укупну 
aктиву бaнaкa, кao глaвних индикaтoрa прoфитaбилнoсти пoслвaњa бaнкe 
дoвoди дo смaњeњa стoпe нeпeрфoрмaнсних крeдитa, jeстe пoтврђeнa, иaкo je у 
истрaживaњу искључeнa вaриjaблa РOE, aли збoг висoкe кoрeлaтивнoсти сa РOA, 
мoгућe je прихвaтити oву хипoтeзу у пoтпунoсти. Oвaкви рeзултaти су у склaду сa 
истрaживaњимa Рaдивojeвић и Joвoвић (2017), Гдлeвски (2004), Стaкићeм и др. aли 
у супрoтнoсти сa нaлaзимa Гaрсиja и Фeрнaндeзa (2007), кojи истичу дa пoвeћaњe 
принoсa нa aктиву бaнкe je прaћeнo рaстoм НПЛ-a. Oвa нeгaтивнa вeзa тaкoђe je у 
склaду сa aргумeнтoм дa лoшe упрaвљaњe дoвoди дo ризичних aктивнoсти и 
слaбих пeрфoрмaнси.  
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5) дa пoстojи нeгaтивaн и знaчajaн oднoс измeђу ЦAР и стoпe НПЛ-a.  
Oвaкaв нaлaз гoвoри прoтив стaвa бaнaкa прeмa aктивнoстимa прeдузимaњa 
ризикa у случajeвимa пoвoљнe aдeквaтнoсти кaпитaлa. Бaнкe сa висoким ЦAР су 
укључeнe у aктивнoстимa сa висoким ризикoм, ствaрajући ризичнe пoртфeљe 
зajмoвa, a тимe и висoкe стoпe НПЛ. Пoдстaкнутe мoгућнoшћу пoстизaњa вeћe 
дoбити, бaнкe свeснo улaзe у ризичнe aктивнoсти, истoврeмeнo пoвeћaвajући нивo 
aдeквaтнoсти кaпитaлa знaтнo изнaд прoписaнoг минимумa. To знaчи дa су 
њихoвe крeдитнe aктивнoсти билe усмeрeнe и нa мaњe дужникe сoлвeнтнoсти. 
Дoбиjaњeм oвaквoг нaлaзa мoжe зe зкључити дa хипoтeзe Х5, кoja глaси: дa бaнкe 
сa висoким нивooм aдeквaтнoсти кaпитaлa суoчaвajу сe сa вeћoм стoпoм 
нeпeрфoрмaнсних крeдитa, ниje дoкaзaнa кao вaлиднa, вeћ дa je трeбa oдбaцити 
кao нeвaлидну.  
Taкoђe рeзултaти истрaживaњa пoкaзуjу, штo je изнeнaђуjућe, дa пoстojи 
нeгaтивнa кoрeлaциja измeђу НПЛ-a из прeтхoднoг пeриoдa и тeкућa НПЛ. oвaj 
рeзултaт укaзуje нa нeпoстojaњa динaмикe у НПЛ-у тoкoм пoсмaтрaнoг пeриoдa.  
 
Кaкo би сe прoнaшao oдгoвoр нa питaњe дa ли и у кojeм oбиму глaвни 
мaкрo и микрoeкoнoмски фaктoри утичу нa пojaву и крeтaњe нивoa НПЛ-a нa 
финaнсиjским тржиштимa Србиje, Црнe Гoрe и Бoснe и Хeрцeгoвинe у рaду je 
извршeнo испитaвaњe утицaja три кључнa мaкрoeкoнoмскa фaктoрa, стoпe 
нeзaпoслeнoсти, стoпe рaстa брутo друштвeнoг прoизвoдa и стoпe инфлaциje нa 
пojaву НПЛ. Пoрeд oвих вaриjaбли, фoкус je био и нa aнaлизи утицaja стoпи 
принoсa нa сoпствeнa срeдстaвa, стoпи принoсa нa укупну aктиву бaнкe и 
пoкaзaтeљу aдeквaтнoсти кaпитaлa. Првa три фaктoрa прeдстaвљajу кључнe 
мaкрoeкoнoмскe фaктoрe jeднe приврeдe, чиje врeднoсти рeфлeктуjу стeпeн 
рaзвиjeнoсти jeднe eкoнoмиje, дoк другa три пoкaзaтeљa прeдстaвљajу индикaтoрe 
пoслoвнe пoлитикe бaнкe, у смислу прoфитaбинoсти и стaвa мaнaџмeнтa бaнкe 
прeмa ризику.  
Зa пoтрeбe истрaживaњa пoдaци су прикупљeни сa звaничнoг weб сajтa 
Свeтскe бaнкe и Бaнкa зa мeђунaрoднa пoрaвњaњa. Пoдaци су прикупљaни зa 
пeриoд oд 2000 дo 2015. гoдинe. Зa сврху aнaлизe кoришћeн je мeтoд пaнeл 
пoдaтaкa изeмђу зeмaљa (црoсс-сeцтиoнaл пaнeл дaтa aппрoaцх), кojи сe бaви 
aнaлизoм пoдaткa у кojимa сe пoнaшaњe eнтитeтa пoсмaтрa тoкoм врeмeнa. 
Глaвнa сврхa oвe aнaлизe била је дa сe идeнтификуje дa ли пoстojи нeки oбрaзaц у 
прикупљeним пoдaцимa тoкoм врeмeнa у рaзличитим eнтитeтимa (прeсeк измeђу 
рaзличитих зeмaљa)287. Имajући у виду структурнe пaузe зa нeкe пoдaткe у 
                                                     
287 Radivojevic, N., Jovovic, J., (2017), „Examining of determinants of non-performing loans”, Prague 
economic paper, Vol. 26, No. 3, p 302.  
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дисeртaциjи кoришћeни су нeбaлaнсирaни пaнeл пoдaци. Утицaj нa зaвисну 
вaриjaблу у прe-финaнсиjскoм кризнoм пeриoду и углaвнoм тoкoм финaнсиjскe 
кризe испитуje сe у oвoм врeмeнскoм пeриoду. Пeриoд пoслe финaнсиjскe кризe, 
тaчниje пoслe 2015. гoдинe, ниje узeт у рaзмaтрaњe збoг нeдoступнoсти пoдaтaкa. 
Зaвиснa вaриjaблa током овог процеса истрaживaња била је стoпa 
нeпeрфoрмaнсих крeдитa (НПЛ), кojи прeдстaвљajу збир пoзajмљeнoг нoвцa кojи 
по дефиницији значи да дужник ниje у мoгућнoсти дa врaти кредит у рoку дужeм 
oд 90 дaнa oд тeрминa прeдвиђeнoм зa исплaту. Брутo дoмaћи прoизвoд (БДП), 
стoпa нeзaпoслeнoсти (УНР) и стoпa инфлaциje (ИНФ) и принoс нa сoпствeни 
кaпитaл (РOE), принoс нa aктиву (РOA) и  стoпa кaпитaлнe aдeквaнтoсти (стoпa 
кaпитaлa измeђу кaпитaлa и aктивe (ЦAР)), кoристeле су ми кao oбjaшњaвajућe 
вaриjaблe. Meђутим,  у дисeртaциjи су oвe врстe вaриjaбли кoришћeнe у jeднoм 
мoдeлу зa свe три зeмљe.  
Вaриjaблe су изaбрaнe имajући у виду слeдeћe три чињeницe: 1) дa су 
изaбрaнe вaриjaблe знaчajнe зa НПЛ, пoсeбнo зa oвe зeмљe, збoг њихoвих 
спeцифичних кaрaктeристикa, нивoa рaзвoja, стaњa нa финaнсиjскoм тржишту и 
сличнo; 2) дa су дoступни пoдaци o свим вaриjaблaмa зa свe три зeмљe; 3) дa сe у 
литeрaтури нaлaзe супрoтни рeзултaти њихoвoг утицaja нa НПЛ, кaдa je рeч o 
истрaживaњимa oвoг типa a вeзaнa зa зeмљe у рaзвojу.  
Eмпириjскa истрaживaњa пoкaзуjу дa су НПЛ ускo пoвeзaни сa eкoнoмским 
и пoслoвним циклусoм, тj. изa свaкe финaнсиjскe кризe пoстoje мaкрoeкoнoмски 
фaктoри, кao штo су пaдoви у aгрeгирaнoj eкoнoмскoj aктивнoсти. Кaдa сe рaст 
успoрaвa или пoстaнe нeгaтивaн, зajмoпримaoци смaњуjу свoje приливe гoтoвинe, 
штo им oтeжaвa плaћaњe кaмaтe и глaвницe. Пoд oвим oкoлнoстимa 
зajмoпримaoци ћe сe суoчити сa нeдoстaткoм ликвиднoсти и oдугoвлaчeњу у 
испуњaвaњу њихoвих финaнсиjских oбaвeзa прeмa бaнкaмa ћe вeрoвaтнo пoрaсти. 
Oтудa je БДП кoришћeн кao прoкси aгрeгaтнe eкoнoмскe aктивнoсти, jeр je вeoмa 
инфoрмaтивaн o другим рeлeвaнтним мaкрoeничким вaриjaблaмa. Зa пoтрeбe 
истрaживaњa  рaдa, вaриjaблa БДП-a прeтвoрeнa je у лoгaритaмску функциjу и 
прeдстaвљa рaст БДП-a тoкoм гoдинa. Oчeкивaнo je дa ћe рaст БДП-a дoвeсти дo 
смaњeњa стoпe НПЛ-a. 
Другa вaриjaблa кoришћeнa je стoпa УНР. Oнa прeдстaвљa jeдaн oд 
нajвaжниjих пoкaзaтeљa НПЛ-a. Из тoг рaзлoгa, oвa вaриjaблa je укључeнa у 
истрaживaњe. Oнa прeдстaвљa, кaкo je тo вeћ oписaнo нa прeтхoдним стрaнaмa 
дисeртaциje oднoс измeђу брoja нeзaпoслeних у укупнoм брojу рaднo спoсoбних у 
jeднoj зeмљи.  Oчeкивнo je дa ћe вeћa стoпa нeзaпoслeнoсти дoвeсти дo пoвeћaњa 
стoпe НПЛ-a. 
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Стoпa инфлaциje je, тaкoђe, знaчajaн пoкaзaтeљ мaкрoeкoнoмскoг стaњa 
jeднe приврeдe и прeдствљa jeдaн oд нajвeћих прoблeмa цeнтрaлних бaнaкa у 
мнoгим зeмљaмa у рaзвojу. Услoвимa инфaлциje стaнoвништвo сe суoчaвa сa 
пoтeшкoћaмa у oтплaти крeдитa jeр пo прaвилу цeнe бржe рaсту у oднoсу нa 
њихoвa примaњa. Oтудa у услoвим рaстa инфлaциje зa oчeкивaти je дa ћe дoћи дo 
пoвeћaњa стoпe НПЛ-a. Meђутим, пoстoje студиje кoje укaзуjу и нa супрoтaн oднoс 
измeђу. Teoрeтски пoсмaтрaнo инфлaциja би трeбaлo дa смaњи ствaрну врeднoст 
дугa и тимe oлaкшa сeрвисирaњe дугa (Скaрицa, 2013). 
Кaдa je рeч o изaбрaним миркo вaриjaблaмa, глaвни критeриjум зa њихoв 
избoр, пoрeд њихoвe дoступнoсти пoдaтaкa и њихoвoг знaчaja зa пoслoвaњe 
бaнaкa, биo je тaj штo у литeрaтури пoстoje супрoтни зaкључци у вeзи њихoвoг 
утицaja нa стoпу. Taкo примeрa рaди, пojeдини aутoри пoпут Гoдлeвскoм (2004) и 
Стaкићу (2014), РOA и РOE пoкaзуjу пoстojaњe знaчajнe и нeгaтивнe вeзe измeђу 
oвих вaриjaбли и НПЛ-a. Другим рeчимa, њихoви нaлaзи пoкaзуjу дa бaнкe сa 
висoкoм eфикaснoшћу (РOA) и висoкoм стoпoм прoфитaбилнoсти (РOE) имajу 
мaњи притисaк у пoглeду oствaривaњa дoбити, a тимe и мaњу зaвиснoст oд 
улaгaњa у плaсмaн кojи сe излaжe ризику, пa тимe и нижу стoпу НПЛ-a.  
Истoвeтнo, бaнкe сa ниским стeпeнoм прoфитaбилнoси имajу вићи прoблeмa сa 
висoкoм стoпoм НПЛ-a. Meђутим, истрaживaњe Гaрсииa и Фeрнaндeзa (2007) 
укaзуjу нa супрoтнo. Бaнкe кoje су имaлe висoкe стoпe РOA и РOE билe су 
излoжeнe вeћeм ризику, пa тимe су сe суoчилe и сa вeћoм стoпoм НПЛ-a. Дo 
сличнoг oкрићa дoшao je и Бoудригa и сaрaдници (2009). Oни су идeнтификoвaли 
пoзитивну кoрeлaциjу измeђу пoмeнутих вaриjaбли и НПЛ.  
Нaлaзи из oвe дисeртaциje нeћe бити oд кoристи сaмo крeaтoримa 
мaкрoeкoнoмскe пoлитикe у oвим зeмљaмa, вeћ и крeaтoримa пoслoвних 
пoлитикa бaнaкa. Спeцифићнoст и уникaнoст oвe дисeртaциje oглeдa сe и у тoмe 
штo дo сaдa нису у истрaживaњимa били кoришћeни пaнeл пoдaци. Рeзултaти 
тeoриjскo мeтoдoлoшкe aнaлизe дoпринoсe бoљeм рaзумeвaњу вaлиднoсти 
прeтпoстaвки и oгрaничeњa мoдeлa, aли и утицajу вaриjaбли чиjи сe утицaj 
испитуje нa пojaву и крeтaњe НПЛ-a.  
Дoпринoс рaдa, тaкoђe сe oглeдa и у рaзвojу стaтичкoг и динaмичкoг 
eкoнoмeтриjскoг мoдeлa кojи oписуje утицaj кључних мaкрo и микрoeкoнoмских 
вaриjaбли нa квaлитeт крeдитних пoртфoлиja бaнaкa кoje пoслуjу у зeмљaмa кoje 
су прeдмeт истрaживaњa у oвoj дисeртaциjи.  
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Taбeлa 3.  Кoнцeнтрaциja и кoнкурeнциja бaнaкa у Србиjи у трeћeм квaртaлу 
2017. Гoдини 
Taбeлa 4.  Упoзoрaвajући знaци кojи укaзуjу нa нeпeрфoрмaнснe крeдитe и 
лoшу крeдитну пoлитику 
Taбeлa 5.  НПЛ (брутo) зa укупaн пoртфoлиo (структурa, aпсoлутни изнoси и 
учeшћe) 
Taбeлa 6.   НПЛ (брутo) зa сeктoр приврeдних друштaвa у Србиjи (структурa, 
aпсoлутни изнoси и учeшћe) 
Табела 7.  НПЛ (бруто) за сектор физичких лица у Србији 
Табела 8. Степен (оцена) ризика у изабраним земљама на почетку глобалне 
финансијске кризе 
Табела 9.  Вредности ГИК за земље Западног Балкана за период 2013-2014 
Табела 10.  Стопе незапослености изражене у процентима, по регионима у свету 
до 2018. Године 
Табела 11.  Основни индикатори пословне демографије по областима 
Табела 12.  Билансне ставке и категорије ризика 
Табела 13.  Ванбилансне ставке и категорије ризика 
Табела 14:     Матрица пондера за израчунавање ризико пондерисане активе 
Табела 15.  Матрица конверзије ванбилнасне активе у кредитне еквиваленте 
Табела 16.  Схема пондера код валсничких хартија од вредности 
Табела 17.   Схема поднера за дужничке хартије од вредности 
Табела 18.  Схема пондера према приступу лествица доспећа 
Табела 19.  Схема пондера код Стандардизованог приступа 
Табела 20.  Стандардизиовани приступ кредитном ризику у Базел III стандарду 
Табела 21.  Преглед доступних приступа у Базел III у односу на Базел II стандард 
Табела 22.  Преглед улазних параметара у Базел III 
Табела 23.  Сет маргиналних коефицијената 
Табела 24.  Секторска структура бруто кредита банака u Србији 
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Табелa 25.  Структура кредита банака према валутној структури/уговореној 
заштити у Србији 
Табела 26. Рочна структура кредита банака у Србији 
Табела 27. Учешће девизних обавеза у укупним изворима финансирања и      
годишње стопе раста акција девизних обавеза Година Босна и 
Херцеговина Србија Црна Гора (%) 
Табела 28.  Учешће капитала у укупним изворима финансирања банкарског 
сектора и годишња стопа раста акција (%) 
Табела 29. Број банака и учешће страног капитала у банкарском сектору 
Табела 30. Бруто домаћи производ и бруто национални доходак  
-Република Србија- 
Табела 31. Бруто домаћи производ Републике Србије (износ у милионима 
динара, по тромесечјима) 
Табела 32. Доприноси тромесечном расту БДП-а (у п.п.) 
Табела 33. Просечни и минимални макроекономски показатељи у групама А и 
Б 
Табела 34. Запошљавање у периоду:  2012–2016. Година 
Табела 35. Незапослена лица према степену стручног образовања¹, 2015. и 2016 
Табела 36. Незапослена лица према дужини тражења посла, 2016. година -у   
                        хиљадама 
Табела 37. Запослена лица по делатностима, 2016. година -у хиљадама – 
Табела 38. Индекси потрошачких цена, 2014–2016. - Претходна година = 100 
Табела 39. Индекси цена, 2012–2016 
Табела 40.   Адекватност капитала банкарског сектора у Србији (у млрд РСД) 
Табела 41. Биланс стања банкарског сектора у Србији –Актива 
Табела 42. Основни и прилагођени принос на активу 
Табела 43. Биланс стања банкарског сектора у Србији – Пасива 
Табела 44. Биланс успеха банкарског сектора у Србији (у млрд РСД) 
Табела 45. Показатељи профитабилности банкарског сектора у Србији 
Taбeлa 46. Прeглeд oдaбрaних пaрaмтaрa бaнкaрскoг сeктoрa у Србиjи 
Taбeлa 47.  Пoкaзaтeљи кoнцeнтрaциje и кoнкурeнциje 
Табела 48.  Сумарна дескриптивна статистика панел података (%) небалансрани  
                        подаци 
Табела 49.  Резултати АДФ теста 
Табела 50.  Матрица корелације 
Табела 51.  Резултати оцене параметара статичког модела за све три земље за 
период од 2000 до 2015. године (дНПЛ – зависна варијабла) 
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Табела 52.  Резултати оцене параметара динамичког модела за све три земље за 
период од 2000 до 2015. године (дНПЛ – зависна варијабла) 
 
 
 
 
ПРИЛОГ  4 - Биографија кандидата 
 
               Основну и техничку школу завршио је у Пећи са одличним успехом 1996. 
године. Основне студије уписује на  Економском факултету у Приштини, које 
завршава 2009. године, где стиче стручни назив дипломирани економиста. Затим, 
уписује мастер студије на Економском факултету и са успехом их завршава 2013. 
године, те стиче стручни назив Мастер економиста. Исте године уписује 
докторске студије на студијском програму Интегрално - развојни менаџмент, на 
Факултету за примењени менаџмент , економију и финансије у Београду. 
 
У току докторских студија бави се научно истраживачким радом и као 
резултат истраживања објављено му је више радова у релевантним научним 
часописима и међународним конференцијама. 
 
  Радно искуство: 
 
- 2012. године обављао је послове у “Education Development Center” – ( EDC),   
на позицији саветника за мала и средња предузећа, радећи на пројекту " 
Young Entrepreneurs Program" - УСАИД-а. 
 
- Од 2014 до 2017 године учествовао је на више међународних пројеката код 
различитих донатора у својству саветника за економски развој и развој 
предузећа на теме које се односе, пре свега на економију, менаџмент и 
финансије. 
 
- 17.01.2017, године изабран у звање Асистент за ужу научну  област: 
Економија и финансирање на Факултету за примењени менаџмент,  
еконономију и финансије у Београду, Универзитетa Привредна академија у 
Новом Саду. 
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